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UNAM - FCA INTRODUCCION

INTRODUCCION

El Pais hoy en dia estd atravesando por una grave crisis econémica, por lo que para
todas las empresas resulta muy importante la eficiente administracion de sus finanzas, aln mas
de los excedentes de efectivo, si acaso los tuviera , ya que resuita un tanto dificil por la
situacién misma; no obstante, de ser asi, es recomendable tener de antemano una opcién de
inversion que satisfaga las necesidades del inversionista. Por otro lado, en caso de encontrarse
el empresario en las necesidades de financiamiento, también es primordial manejar una opcion
de financiamiento, acorde con la situacion especifica o necesidades de la empresa © de la

persona misma.

Existen varias Instituciones donde se puede invertir el dinero o financiarse de él, entre
las cuales, unas ofrecen altos rendimientos, pero a costa de un alto riesgo, otras ofrecen
seguridad alta, pero caeran en pérdidas grandes por los bajos intereses gue ofrecen, otras
opciones ofrecen liquidez, pero resuitan inseguras y con grandes costos.

Ante estas situaciones, se cuenta con una opcién que puede cubrir las necesidades,
tanto de aquellos que Invierten, como de aquellos que requieren un financiamiento, esta opcién
es - "LA BOLSA MEXICANA DE VALORES", ya que dentro de esta institucion se manejan
instrumentos tanto de inversion como de financiamiento, los cuales, el interesado puede
manejarlos en la forma que mas le convenga y que le permita alcanzar los objetivos esperados

con la operacitn realizada.

Las necesidades a que se hace mencién en el parrafo anterior son:
De financiamiento:

a) Cubrir necesidades econémicas

b) Tener liquidez inmediata

De liquidez:

a) Contar con una seguridad adecuada en su inversion
b) Contar con altos rendimientos

c) Tener un ahorro a corte o mediano plazo

d) Efectuar una inversién a largo plazo

LA B.M.Y COMO UNA OPCION MAS DE FINANCIAMIENTO E INVERSION 1
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Por las situaciones marcadas anteriormente, resulta meritorio difundir la cultura bursatil
entre el publico que invierte, asi como el que se financia de alguna forma, con la finalidad de
que conozcan las ventajas que ofrece el Mercado de Valores, ademas, hacerlo consciente de
que ayudara a reactivar la economia del pais; es decir, dar @ conocer al publico interesado,
quiénes pueden acudir a la Bolsa, cdmo entrar a ese mercado, el funcionamiento del mismo, su
estructura, los diversos instrumentos tanto de inversién como de financiamiento que se
manejan, sus caracteristicas, asi como las ventajas que obtienen al hacer uso de ellos; asi
misme, concientizarlo de que al mismo tiempo de que se beneficia él, también osta
contribuyendo al beneficio de la economia del Pais. No obstante lo anterior, también es
necesario sefialarle las desventajas que implican y/o riesgos que corre al optar por determinado
instrumento de inversién o financiamiento, esto con la finalidad de que su eleccién sea la mas

adecuada y acorde con sus necesidades en especifico.

El crecimiento del Mercado de Valores ha estado respaldado en todo momento por la
modernizacién de la Bolsa, por la capacidad humana y técnica de la intermediacion y por el

gran apoyo que ha recibido de las instituciones financieras del pais.

En el presente trabajo se desarrollan los puntos anteriormente sefialados, con la
finalidad de demostrar la importancia que tiene en el pais la Bolsa Mexicana de Valores como

una fuente mas de financiamiento e inversion.

LA B.M.V COMO UNA OPCION MAS DE FINANCIAMIENTQ E INVERSION 2
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CAPITULO L.
EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

1.1. CONCEPTO

£l Sistema Financiero Mexicano (SFM) se entiende como el conjunto organico de
Instituciones que generan, captan, administran, norman, regulan, orientan y dirigen, tanto el
ahorro como la inversién dentro del contexto politico - econémico que brinda nuestro pals.

El SFM proporciona a los individuos, a las Empresas y al Gobierno un medio a través del
cual pueden modificar sus patrones de consumo y de inversidn en activos reales, ya que el
consumo actual se puede incrementar sacrificando consumos futuros, mediante la adgquisicién
de fondos en los mercados financieros.

A continuacién se muestran conjuntos en un organigrama los organismos que
conforman el Sistema Financiero Mexicano hoy en dia, los cuales se detallaran en este

capitulo.
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1.2. IMPORTANCIA DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

Hoy en dia, en el nuevo mundo de la economia globalizada existe una tendencia
inexorable a incrementar la importancia de la intermediacién del mercado de valores en el
conjunto del Sistema Financiero.

Una caracteristica esencial del nuevo entorne financiero mundial es la de
construir un proceso de desintermediacién del sistema bancario hacia la conversion de valores
bursétiles. Es decir, las formas tradicionales de financiamiento basadas en el crédito bancario
han perdide terreno ante los financiamientos bursatiles. Este proceso es mucho mayor en los
paises desarrollados con mercados financleros avanzados y homogéneos, que en los pafses en
vias de desarrollo cuyos mercados financieros todavia estan fragmentados y son heterogéneos.

La globalizacién financiera mundial y la bisqueda de recursos financieros
complementarios para financiar acumulacion de capital de los paises en desarrollo, a través de
apertura econdmica y préstamos del mercado internacional, ha implicado que dichos recursos
provengan de una manera importante det mercado internacional de valores y en menor medida
de crédito bancario,

Lo que puede apreciarse en el mundo econdmico y financiero es que aquellos
prestatarios que gozan de servicio estan incrementando su habllidad para satisfacer sus
necesidades de liquidez y administracién de riesgos financieros y de mercado, acudiendo & los
mercados de valores liquidos. Asi, las emisiones de papel comercial, aceptaciones bancarias,
obligaciones, acuerdos de recompra, notas bursatilizadas, estan convirtiéndose en los
instrumentos financieros por excelencia de los tesoreros corporativos.

Desde a finales de los afios 80's, las empresas han buscado y encontrado una
combinacién amplia e interesante de alternativas de financiamiento; hoy dia, el tesorero de una
empresa desarrollada puede negociar toda su posicién financiera veinticuatro horas al dia
mediante sistemas de terminal conectados con sistemas similares a los utilizados por los
bancos. Los bancos de inversién y las Casas de Bolsa podrian emitir instrumentos de deuda
garantizada que explotaban practicamente cualquier mercado de capital, en cualquier divisa, ¥
estos instrumentos se podian negociar a escala mundial con posibilidades de arbitraje entre
cualquier opcion de una gama de alternativas siempre creciente.

De igual forma, se observa un crecimiento impresionante en los productos
derivados, en las operaciones de obligaciocnes contingentes y diversos activos financieros que
estan tomando la forma de valeres liquidos a través de la bursatilizacion.
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En resumen, la evidencia en el nueve mundo de la globalizacién financiera esta
mostrando una tendencia a la desintermediacion crediticia y al incremento de la participacién de
las estructuras financieras bursétiles y liquidas, no obstante que adn sigue siendo relevante el

rol tradicional de la Banca

1.3. ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

Ya se ha presentado anteriormente et organigrama del sistema Financiero Mexicano,
sin embargo, para dar efectos a su funcion, se ha organizado en tres conjuntos, los cuales se

encuentran constituidos de la siguiente manera:

1) Organismos de Regulacion
2) QOrganismos Operativos
3) Organismos de Apoyo

Estos se encuentran descritos a continuacion y esquematizados en la figura 1.1, que se

muestra en la siguiente pagina
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FIGURA 1.1. ESTRUCTURA DEL MERCADO DE VALORES
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1.3.1. ORGANISMOS DE REGULACION

La Funcién de estos organismos es regular el desempefio del Mercado de Valores,
intentando preservar la integridad del mercado mismo, las entidades basicas dentro de estos
Organismos son: La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), Banco de México (BM)
y la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), en su calidad de Organismos de
Regulacién Gubernamental.

1.3.1.1. SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

Este organismo €s la maxima autoridad de! Gobierno Federal en materia econémica, el
cual se instituye como el ministerio de Hacienda, brazo ejecutor de la politica financiera del
Ejecutivo Federal, desempefiando funciones respecto del Mercado de Vaiores y del Sistema
Financiero en general, dentro de las cuales comprenden las siguientes:

* Establecer las normas generales de la Politica Financiera.

* Determinar los criterios generales normativos y de control de las Instituciones
del Sistema Financiero Mexicano.

* Proponer las politicas de orientacién, regulacién, control y vigilancia de los valores.

* Otorgar o revocar concesién para la constitucion y operacion de intermediarios
financieros, particularmente de los intermediarios bursatiles como Bolsas de Valores, Casas de
Bolsa, Especialistas Bursatiles y Sociedades de Inversion, asi como aprobar las actas
constitutivas y los estatutos de las Instituciones sefialadas anteriormente.

* Proponer politicas de orientacién, regulacién y controt para los intermediarios
financieros extranjeros.

* Daterminar las actividades que puedan realizar los intermediarios financieros.

* Sancionar administrativamente a quienes cometan infracciones a la Ley del Mercado
de Valores.

* Aprobar la constitucion de los grupos financieros.

* Aprobar facultades permitidas a los intermediarios bursatiles.

* Sefialar el tipo de operaciones realizadas fuera de la Bolsa que pueda considerarse
como tales.

* Determinar los alcances de las Bolsas de Valores y de las Casas de Bolsa.

* Definir las clases de valores que deben recibirse en depdsito por el Indeval.

LA B.M.V COMO UNA OPCION MAS DE FINANCIAMIENTO E INVERSION 7



UNAM -FCA EL S1I5TEMA FINANCIERY MEACAND

1.3.1.2. BANCO DE MEXICO

Esta Institucién financiera tiene calidad de Organismo auténomo aprobado por el
Congreso, con personalidad juridica y patrimonio proplo, constituido como Banco Central.

Como tal, las funciones mas importantes que desempena esta institucion son:

* Regular fa emision y circulacion del dinero.

* Regular el mercado cambiario Nacional {spot) y de coberturas cambiarias de corto
plazo.

* Regutar e influir en la politica de tasas de interés, de acuerdo & las directrices de la
politica monetaria y crediticia general. '

* Operar como banco de reserva.

* Operar como camara de compensacién de las Instituciones de crédito para todos los
valores gubernamentales,

* Administrar las reservas monetarias del Pais.

* Fungir como agente financiero del Gobierno, en operaciones de valores de credito
internc y externo.

* Representar al Gobierno ante el Fondo Monetario Internacional, y en general ante todo
organismo financiero multinacional que agrupe a los Bancos Centrales.

* Determinar todas las medidas de politica monetaria y crediticia que considere
adecuadas de acuerdo a las facultades de su autonomia.

* Actuar en el mercado de dinero para regular {a liquidez del mercado,

* Establecer las clases y modalidades operacionales que se realicen en el mercado de
valores, definiendo la clase de titulos, montos maximos de operacién, precios limites de [as
mismas, etc...

* Establecer las condiciones bajo las cuales los intermediarios bursatiles podrdn tomar o
conceder financiamientos para las actividades que le son propias.
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1.3.1.3. COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE
VALORES

Esta se constituye como 6rgano de la SHCP, con autonomia técnica y facultades
ejecutivas, para regular la operacion de la Bolsa Mexicana de Valores, el desempefio de los
intermediarios bursatiles y del depésito cenfral de valores; asf mismo, se le han conferido
facultades para ordenar la suspensién de la cotizacion de valores © intervenir
adm:nlstratlvamente a los intermediarios que no mantengan précticas sanas de mercado. Es la
entidad responsable de mantener el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, en el que
se inscriben los intermediarios bursatiles y todo valor negociado en la BMV. ‘

Partiendo de lo anteriormente mencionado, se puede decir que las funciones de esta
Institucion se pueden clasificar de la siguiente manera: Promocion, regulacion y vigilancia del
Mercado de Valores, a través de las siguientes actividades:

* Es la encargada de la supervisidn, vigilancia y regulacion de los Mercados de Valores y
de las Casas de Bolsa.

* {nspeccionar y vigilar a los emisores de valores inscrites en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios, respecto de las obligaciones que les impone el Mercado de Valores.

* Dictar disposiciones de caracter general relativas al establecimiento de indicadores
que vinculen la estructura administrativa y patrimonial de las Casas de Bolsa con su capacidad
para operar, salvaguardando los intereses del publico inversionista.

* Ordenar la suspensién de las cotizaciones de los valores cuanda en su mercado
existan condiciones ordenadas.

* Intervenir administrativamente a las Casas de Bolsa y a las Bolsas de Valores con el

Objeto de preservar las sanas practicas del mercado.
1.3.2. ORGANISMOS OPERATIVOS

Los intermediarios bursatiles, estan integrados por Casas de Bolsa nacionales &

internacionales, Sociedades de Inversién y Especialistas Bursatiles.
Son las Instituciones que fungen como intermediarios entre el mercado de valores y el

inversicnista.
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1.3.2.1. EMPRESAS EMISORAS

Los emisores del mercado de Valores son aquellos agentes deficitarios que necesitan
recursos para financiamiento de corto plazo o de proyecios de inversion de large pericdo de
maduracion, por lo gue en la practica en el mercade son los oferentes de valores o los

demandantes de recursos liquidos.

1.3.2.2. CASAS DE BOLSA

Las casas de Bolsa se les tiene como la figura dominante del mercado de valeres en su
calidad de intermediario. Es importante destacar que la participacién de estas figuras bursatiles
nacionales en la evolucion del mercado financierc mexicano en los afios 80's y 90's ha sido
decisiva.

Entre las caracteristicas principales por las que se pueden distinguir las Casas de Bolsa,
encontramos las siguientes:

* Algunas Casas de Bolsa nacionales han logrado constituirse, junto con la Banca
Comercial, en una de las dos grandes lineas de negocios fundamentales de los recién
constituidos grupos financieros mexicanos.

* A pesar de que en ocasiones la conformacion de los grupos financiercs ha sido
complejo, en lo que respecta a las actividades fundamentales de una Casa de Bolsa,
claramente se distingue la intermediacién de valores en el mercado secundario, asi como la
administracidn de portafolios, actividades gque no pueden ser efectuadas por la Banca
Comercial.

* Mientras la Banca Publica puede realizar emisiones de deuda plblica, la de empresas
privadas es realizada casi exclusivamente por las Casas de Bolsa.

* La intermediacion en el Mercado de valores corresponde a las Casas de Bolsa, las que
para realizar dichas actividades deberan constituirse bajo las disposiciones reglamentarias de
las Leyes de Sociedades Mercantiles y adguirir la personalidad juridica de Sociedades
Andnimas.

* La mayoria de los ingresos generados por las Casas de Bolsa mexicanas provienen
de actividades de intermediacién, por comisiones en su calidad de broker, y por posiciones
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propias en su calidad de dealer. Asimismo, la mayoria de las colocaciones de deuda y capital a

través del Mercado de Valores son hechas por las Casas de Bolsa.
* Inicialmente todas las Casas de Bolsa eran mexicanas, sin embargo el 18 de octubre
de 1994 La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico anuncié ia incorporacién de 11 Casas de

Bolsa al mercado mexicano de valores provenientes de los paises de Estados unidos,

Alemania, Francia y Suiza.

Dentro de la labor de intermediacién, las Casas de Bolsa pedran realizar, entre otros, los

siguientes servicios:

* Realizar operaciones de compra - venta de valores del mercado, incluyendo aquelios

del mercado de dinero que estan autorizados para manejar.
* Presentar asesoria en materia de Mercado de Valores a las empresas y al publico

inversionista.

* Facilitar la obtencion de créditos para apoyar Ia inversidn en Bolsa.
* Apoyar a los inversionistas, tanto personas fisicas, como institucionales, para la

integracién de su cartera de inversion y en la toma de decisiones de inversién en la Bolsa.

* Proporcionar a las empresas la asesoria técnica necesaria para [a colocacion de los

valores en el mercado.

Hasta el momento se tienen registradas, dentro de la Bolsa Mexicana de Valores, las

siguientes Casas de Bolsa que se encuentran en operacion:

Abaco Casa de Bolsa
Acciones ¥ Valores de México
Anahuac Casa de Bolsa
Bankers Trust

Casa de Bolsa Banorte

Casa de Boisa BBV - Probursa
Casa de Bolsa BITAL

Casa de Bolsa inverlat

Casa de bolsa Santander México
Casa de Bolsa Unién
Estrategia Bursatil

GBM, Grupo Bursétil Mexicano
Goldman Sach

ING Baring México

Bursamex

CBI, Casa de Bolsa

Casa de Bolsa Arka

Casa de Bolsa Bancomer
invex Casa de bolsa

IXE Casa de Bolsa

Merrili Lynch México

Mexival Banpais Casa de bolsa
Multivalores Casa de Bolsa
Operadora de Bolsa Serfin
Somoza, Cortina y Asociados
Valores Bursatil de México
Valores Finamex

Valores mexicanos
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Interacciones, Casa de Bolsa Value
Inverméxico, Casa de Bolsa Vector
inversora Bursatil

1.3.2.3, INSTITUCIONES DE CREDITO

Estos organismos se encargan de fomentar el ahorro entre el publico inversionista, asi
como proporcionar carteras de crédito para aguellos que necesitan de un financiamiento, a
través de tasas de interés que ofrecen, mediante una comisién por el manejo de su dinero.

Asi mismo, pueden tomar el caracter de inversionistas al mismo tiempo, ya que la Bolsa
Mexicana de Valores se encuentra abierta para que estas instituciones tengan acceso a la
inversion o el financiamiento en este mercado.

1.3.2.4. INVERSIONISTAS

Los inversionistas son personas fisicas o morales, nacionales o extranjeras que
muestran excedentes de liquidez y tratan de colocar, a través de la Bolsa Mexicana de Valores
sus recursos en portafolios integrados, a cambio de valores, con [a finalidad de recibir atractivos
rendimientos, o bien, requieren de un financiamiento de acuerdo a la situacién y necesidades
que se tengan en el momente.

En los mercado bursatiles del mundo, destaca la participacion del grupo de los llamados
Inversionistas Institucionales, representado por Sociedades de Inversion, fondos de pensiones,
y otras entidades con alta capacidad de inversién y amplio conocimiento del mercado y de sus
implicaciones.

En el caso de los Invarsionistas Institucionales, los montos canalizados al Mercado de
Valores a través de diferentes alternativas de inversién, son muy elevados y con horizontes de
inversion de largo plazo, generalmente sus inversiones se realizan con el propasito de reducir el
riesgo de sus portafolios, a través de una apropiada diversificacion que garantice minimos de
rentabilidad.

En el caso de las empresas Financieras, los propositos esenciales son el manejo de sus
portafolios para balancear las posiciones de sus actives y pasivos, el adecuado manejo de sus

LA B.M.V COMO UNA OPCION MAS DE FINANCIAMIENTO E INVERSION 12



UNAM - FCA EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

riesgos v la constitucién de portafolios con diferente estructura de riesgo-rendimiento que
satisfagan los diferentes perfiles de ios inversionistas.

Las empresas no financieras participan en el mercado para mangjar sus excedentes de
liquidez a través de operaciones de su tesoreria, en muchos ¢asos el rendimiento financiero asi
obtenido es capaz de compensar pérdidas o menores rendimientos de sus negocios
tradicionales.

La clasificacién que se tiene del inversionista se describe a continuacidén y se muestra

en la Figura 1.2
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PENSIONES Y DE RETIRO
* ASEGURADORA
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1.3.2.5. SOCIEDADES DE INVERSION

Estas son constituidas como Sociedades Andnimas operadas por Casas de Bolsa, las
cuales emiten acciones que colocan en el mercado para lograr la captacion de ahorro de
pequefios y medianos inversionistas que individualmente estarian imposibilitados para acudir al
Mercado de Valores.

La figura de Sociedades de Inversidn, es una de las mas relevantes en el Mercado
Financiero Bursatil, necesario es recordar gue en el Marcado Internacional, sin los recursos
aportados por las Sociedades de Inversion, los Fondos de Pensiones o Fondos Mutuos, no

habria liquidez y profundidad que caracterizara a dichos mercados.

1.3.2.6. ESPECIALISTA BURSATIL

Los participantes del Mercado de Valores en Méxicb, consideran que una vez autorizado
el especialista bursatil, la sigulente fase es introducir modificaciones, para que dicha figura sea
la de un auténtico especialista, como ocurre en las Bolsas Internacionales de Valores. En fa
situacion actual, el especialista bursatil mexicano tiene a su cargo las siguientes actividades
fundamentales:

* Mantener inventarios para responder ordenes de terceros, cuando no exista
contraparte {actividad de dealer).

* Colocar posturas de ordenes de compra y venta en forma continua desde el inicio de la
sesion y para determinado tiempo de valores (funcién market-marker y especialista).

* |ntermediar valores a cuenta de terceros recibiendo en compensacién una Comision

(funcion broker to broker).
1.3.3. ORGANISMOS DE APOYO AL MERCADO DE VALORES

Estos organismos captan informacién actualizada y realizan investigaciones, las cuales
publican y mantienen en sus centros para que los interesados puedan adquirirlas e
implementen las novedades existentes en sus fuentes de trabajo; como su nombre o dice,

apoyan y contribuyen al adecuado funcionamiento de! Mercado de Valores.
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1.3.3.1. BOLSA MEXICANA DE VALORES

Entre las diferentes acepciones que tenemos de la Bolsa Mexicana de Valores,
encontramos Jas siguientes:

* Edificio o lugar donde se llevan acabo determinadas operaciones

* Un mercado organizado corporativamente, con preceptos generalmente muy severos.

* Centro operativo del Mercado de Valores del pafs, constituyendo asi un influyente
centro de decisiones dentro del Sistema Financiero Mexicano,

* La Bolsa Mexicana de Valores (BMV) es una Institucion privada constituida legaimente
como Sociedad Anénima de Capital Variable, que opera por concesién de la Secretaria de
Hacienda y Crédito PUblico, con apego a la Ley del Mercado de Valores. Sus accionistas son
exclusivamente las Casas de Bolsa autorizadas, las cuales poséen una accién cada una.

Sobre esta Institucion se ahondara mas en el capitulo siguiente, ya que hay que tomar

en cuenta que esta es el tema central del presente trabajo.
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1.3.3.2. ASOCIACION MEXICANA DE INTERMEDIARIOS
BURSATILES

La Asociacidn Mexicana de Intermediarios Bursétiles, es el érgano por excelencia que
representa al gremio bursatil, es decir, a los intermediarios, esto [0 hace a través de las Casas
de Bolsa que operan en México; esta representacidn es ante las autoridades reguladoras del
Mercado de Valores.

El propésito fundamental de esta Asociacion es promover el crecimiento, desarrolo y
consolidacion de las Casas de Bolsa, propiciar las condiciones que favorezcan su sano y eficaz
desempefio en el Sistema Financiero Nacional e Internacional, e inducir en ellas la adopcion de
estrictas medidas de autorregulacian.

La Ascciacién estd integrada en Comités de trabajo, los cuales sancionan
periddicamente, y a través de los cuales el gremio presenta sus requerimientos para negociar
ante [as autoridades y desarrollar el Mercade de Valores.

Dentro de las actividades mas destacadas de la AMIB estan ias siguientes,

* Promover el desarrollo firme y sano de la intermediacion del Mercado de Valores.

* Promover cambios en la legislacion bursatil, con la finalidad de hacer mas rapida y
eficiente la intermediacidn de los valores.

* Promover medidas de autorregulacién relacionadas con las actividades de sus
agremiados.

* Contar con la representacién y aporto de los Asociados para defensa de los intereses
de las Casas de Bolsa y del Mercado de Valores.

1.3.3.3. ACADEMIA MEXICANA DE DERECHO BURSATIL

Es una Institucion creada en julio de 1979 con la finalidad de desarrollar el derecho
bursatil. Hoy en dia, en un sentido mas amplio, contribuye a la modernizacion del marco
normativo que rige las operaciones bursatiles.
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Entre sus diferentes funciones se encuentran las siguientes:

* Actualizar permanentemente el derecho bursatil y difundir la legislacién referente a
esta actividad.

* Desarroliar trabajos sobre normas que regulan el funcionamiento del mercado bursatil.

* Redlizar labores de investigacion sobre aspectos normativos aplicados para una mejor
normatividad del mercado.

* Prestar servicios de difusién de la cultura bursatil.

* Realizar investigaciones relacionadas con las normas que regulan el funcionamiento

del mercado, afin de mejorario.

1.3.3.4. VALUADORES DE SOCIEDADES DE INVERSION

Esta figura se incluyd en las modificaciones a la Ley de Sociedades de Inversidn en
Diciembre de 1892, Los socios y funcionarios de fas Valuadoras independientes deberén ser
ajenos & la administracién y operacion de cualquier Fondo de Inversion registrado en el
mercado. Entre las funciones basicas que desarrollan estas personalidades, se encuentran las
siguientes.

* La valuacion de los activos serd para calcular &l precio de ias acciones que emitan las
Sociedades de Inversion.

* Las valuacién de sus acciones con entidades independientes de acuerdo a los

procedimientos estipulades por la CNBVY.

1.3.3.5. FONDO DE CONTINGENCIA

Es un instrumento de interés Publico creado por la Bolsa Mexicana de Valores, Casas
de Bolsa y apoyado por la SHCP; teniendo como objetivo el proteger a los inversionistas en su
patrimonio. La proteccién es cuando el inversionista no recibiera oportunamente los valores de
su propiedad por parte de las Casas de Bolsa como consecusncia de actos propios de su
actividad profesionat.

Queda excluida la pérdida patrimonial por ganancias licitas gque los intermediarios no
transfieran a los inversionistas, asi como pérdidas patrimoniales por alza o baja de los valores
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en el mercado; de igual forma, se excluyen los quebrantos patrimoniales por intermediacién

financiera.

1.3.3.6. CALIFICADORA DE VALORES

Estas Instituciones fueron autorizadas por la CNBVY en abril de 1989, cuyo objetivo es
dictaminar sobre la calidad de toda empresa nacional que desee colocar valores por medio de
oferta publica, basandose en los siguientes fundamentos:

* Para la calificacién de valores se contemplan aspectos administrativos, informacion
financiera histérica y analisis comparativos con ofras emisoras del mercado.

* Las categorias de pago oportuno de las emisoras van de mayor a menor, de acuerdo a
ia clasificacion establecida por las propias calificadoras.

* La evaluacién es requisitc de ta CNBV para autorizar la colocacién del papel.

* La calificacién serd objeto de informacion pulblica y tendra una vigencia igual a la
duracion de la oferta publica.

* Las funciones que la Ley def Mercade de Valores confiere al INDEVAL, se realizan con
valores diferentes a los instrumentos gubernamentales que se negocian en el mercado de
valores, los cuales, para su custodia , transferencia y liquidacién, requieren de haber sido

calificados por una calificadora de valores,

1.3.3.7. INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE VALORES
(S.D. INDEVAL)

Genéricamente se puede entender a! INDEVAL como el custodio de los valores
negociados en la Bolsa, asi como la entidad encargada de realizar los servicios de
administracion, transferencia, compensacién y liquidacién de valores.

El INDEVAL no presta sus servicios solo para los valores inscritos en el mercado, sino
que estd autorizado por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores para recibir en deposito y
administracidén valores, titulos y documentos de Casas de Bolsa, Instituciones de Crédito,
Aseguradoras, Affanzadoras, Sociedades de Inversién y de otras instituciones autorizadas por

dicha Comisién.
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Entre las funciones mas relevantes del INDEVAL, se encuentran las siguientes:

* Este Instituto presta los servicios de guarda, administracién, compensacion,
transferencia y liquidacion de los valores, recibiendo bajo contrato de depdsito ¥ administracion
los titulos negociados en Bolsa

* E| servicio de depdsito de valores, titulos y documentos similares a ellos.

* La administracidn de los valores que se les entreguen en depésito.

* E| servicio de transferencia, compensacion y liquidacién sobre operaciones que se
realicen respecto de los valores materia de deposito.

* Administracién de garantias.
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CAPITULO 11
LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

2.1. . QUE ES EL MERCADO DE VALORES?

Este término se utiliza para hacer referencia a aquellos mecanismos que permiten las
fransaccionas realizadas con valores; estos valores son los que estdn autorizados para
comprarse y venderse a través de la Bolsa Mexicana de Valores, motivo por el cual, ef Mercado
de Valores también se conoce como MERCADO BURSATIL, aunque en la actualidad se
denomina con este Gitimo término a las actividades exclusivas en la Bolsa de Valores, en tanto
que el Mercado de Valores abarca tanto las operaciones realizadas dentro de la Bolsa de
Valores como fuera de ella.

Otra conceptualizacién que puede recibir el Mercado de Valores es el conjuntc de
normas e Instituciones, cuyo funcionamiento permite el proceso de emision, colocacion y
distribucién de valores en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios; dentro de esta
definicién se cuenta también el conjunto de intermediacion de'papeles del mercade de dinero y
de capitales, negociados en el mercade de mostrador, también denominado Over The Counter
(OTC), es decir, como anteriormente se menciona, mercado fuera de Bolsa.

El Mercado de Valores es aquel donde se ponen en contacto oferentes y demandanies
de recursos monetarios, representados no precisamente en papel moneda, sino en lo que se
llaman “Valores’, tanto de financiamiento coma de inversidn, dichos recursos provienen de los
individuos o instituciones que desean invertirios, los cuales van dirigidos a aquellos individuos ©
instituciones que requieren de un financiamiento.

De manera esquemdtica en la Figura 2.1. se encuentra el Mercado de Valores para una

mayor comprension,
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ESQUEMA 2.1. MERCADOQ DE VALORES EN MEXICO
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2.2, ;QUE ES LA BOLSA MEXICANA DE VALORES?

El concepto de "“BOLSA DE VALORES" surge en el siglo XVI con fa aparicién de los
valores mobiliarios y las primeras Sociedades Andnimas de alguna importancia. Al surgir estas
orga_nizaciones, el comercio de mercancias es sustituldo paulatinamente por el comercio de
valores, titulos representativos de la rigueza social.

Hablando det caso especifico de México, podemos entender como Bolsa Mexicana de
Valores como el Centro operativo del Mercado de Valores de nuestro pais (cuya
conceptualizacién ya se detallé anteriormente) y constituye un influyente centro de decisiones
dentro del Sistema Financiero Mexicano. .

Por io anterior, 1a Bolsa Mexicana de Valores es una [nstitucién organizada bajo la forma
de Sociedad Anénima de Capital Variable, que cuenta con la concesién de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Pablico para efectuar todas las funciones que a ella [e ataiien.

Desde sus inicios, las operaciones bursaties han representado una atractiva
oportunidad de capitalizacién y canalizacién del ahorro interno y una importante via para
canalizar recursos, hacia el financiamiento de proyectos industriales, comerciales y

gubernamentales.
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2.3, ANTECEDENTES DE LAS BOLSAS DE VALORES.

Los origenes de las Bolsas de Valores los encontrames en “la concentracién del
comarcio en las principales ciudades del mundo antigue con el trafico de intereses”, es degcir,
con lo que se podria llamar la negociacién de ambiciones, que creé la necesidad de reservar un
sitic de reunién donde poder contratar con garantias de facilidad, segln las necesidades, de
esta manera, desde tiempos remotes, los comerciantes y personas relacionadas con [as
actividades del mercado se reunian en sitios determinados, en ciudades ubicadas en el cruce
de rutas comerciales , para efectuar transacciones y tratar asuntos de interés particular. Las
primeras reuniones se suscitaron en Tiro, Sidén y Babilonia, en Atenas en “Emporrum”, y en
Roma en el “Collegium Mercator”. Dichas reuniones pueden considerarse comeo las primeras
organizaciones auxiliares del comercio y en cierta forma, del mercado.

Desde la segunda mitad de la edad media, ya existian Bolsas en todas las poblaciones;
en Brujas por ejemplo, por los comienzos del siglo XVI, los negociantes se reunian en la casa
del ciudadano Van Der Bourse, [ugar donde se origind &l nombre de Bolsa.

La primera Bolsa con caracteristicas definidas, se fundé en Londres, Inglaterra en 1570,
generalizandose pronto este tipo de Institucicnes en la mayoria de los paises Europeos y
pasando posteriormente a América, hoy en dia en todos los paises de economia abierta existen
una o varias "BOLSAS DE VALORES “ Ahora bien, en tanto que el mercado de Valores
comenzd a tener auge y se incrementd el nimero de fransacciones y participantes, surgid la
necesidad de institucionalizar su operacién,

El origen de la actividad bursatii se sitia en la libre transferencia de valores entre
particulares o con la participacién de corredores profesicnales, en donde el precio fluctuaba de
acuerdo con las presiones de oferta y demanda.

A mediados def siglo pasado estas operaciones se realizaban en clubes de hombres de
negocios, cafeterias, e incluso en !a via publica. Tai fue el caso de México, con la famosa calle
de Plateros y la pasteleria de la viuda de Genin. _

La norma suprema entre estos precursores era el respeto a la palabra empefiada, ya
que no se contaba con un régimen juridico especifico que amparara este tipo de aperaciones.

El proceso de transformaciones estructurales y operativas, emprendido en los (itimos
ocho afios, se encauzé mediante criterios especializados de planeacion estratégica y un
estrecho seguimiento de las experlencias y la situacidon prevaleciente en los mercados

internacionales.
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2.4. ORIGEN Y EYOLUCION DE LA BOLSA MEXICANA DE
VALORES,

* El origen del corretaje de valores en México se sitla alrededor de 1850, con las
primeras emisiones acclonarias realizadas por empresarios norteamericanos y europeos. Pese
a la inestabilidad politica y a las dificultades de transporte, en esos affos se iniciaba la
aplicacién de tecnologifas de explotacién en gran escala en la industria minera, especialmente
en los yacimientos de oro y plata, no obstante, que la formacidn y transferencia de capitales
tard6 algunos afos en cobrar auge.

* Entre 1876 y 1880 se dieron condiciones favorables para atraer capitales extranjeros vy
fomentar el crecimiento de una nueva clase empresarial mexicana. La demanda internacional
de plata y otros minerales, junto al surgimiento de empresas industriales y grandes bancos,
despertaron el interés de inversionistas y se incrementd el ndmero de corredores. En los
tltimos 20 afios del siglo XIX surgieron diversos grupos y agencias dedicados al corretaje de
valores y muchos de sllos actuaban en la via pablica, sin mas regulacion que la buena fe de jos
participantes.

* Ei afio de 1894 marca el surgimiento de un sistema de negociacion de valores
organizado y con reglas de operacién, en resguardo de los intereses de los inversionistas. De
esta forma, el 31 de octubre de 1894 registraron la escritura de 1a Bolsa Nacional de México,
incluyendo los estatutos v el reglamento de registro y negociacion de titulos.

* El 21 de octubre de 1895, se inauguré el centro de operaciones bursatiles, con el
nombre de Bolsa de México, 8.A., antecedente directo de |a actual Bolsa Mexicana de Valores.
* El inicio de la Revolucién Mexicana, el 20 de noviembre de 1810, no afectd
directamente a la actividad econémica del pais; hasta febrero de 1913, fecha en que se
extendid la lucha armada por todo el territorio Nacional. El sistema ferroviario quedé
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desarticulado y los sectores productivos quedaron sometidos a un clima de inseguridad, caos
menetario, falta de créditos y escasez de mano de obra.

* La guerra europea de 1914 convulsiond el comercio exterior y el transporte maritimo.

* En 19186, en tanto se estabilizaba la transicién monetaria, la Bolsa estuvo clausurada
durante 45 dias. Posteriormente, el decreto de reanudacion establecid que la actividad bursatil
quedaria bajo la supervisién de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

* El nivel operativo se mantuvo muy bajo hasta 1918, afio en que las emisoras mineras
volvieron a otorgar dividendos y se ragistraron algunos titulos petroleros.

* La percepcion de tiempos mejores, a fines de 1921 llevd a la Bolsa adquirir su primer
local propio: una vieja casona en la calle de Uruguay No.88. Poco duré la bonanza, ya que al
afio siguiente las negociaciones bursétiles no resistieron los efectos de la crisfs mundial. En los
afos siguiente hubo ocasiones en que el piso de remates se mantuvo cerrado voluntariamente
por falta de operaciones bursatiles.

* Hacia el afio de 1925, México habla alcanzado la paz interna, saneado sus finanzas y
consolidade un sistema bancario modemo, incluyendo fa creacién del Banco de México, en
calidad de Banco Central y emisor Unico. No obstante, la actividad bursatil nacional se
mantenia tan deprimida, que no fue afectada por la crisis mundial de los afios 1929-1931,
causante del derrumbe de Ia Boisa de Nueva York y otras Bolsas suropeas.

* En 1931 casi no hubo movimiento y se registro el minimo histérico en el monto de
operaciones desde 1907,

* En 1932 se promulgd un paguete de reformas financieras al Sistema Financiero
Mexicano, en el cual se incluyé a las Bolsas entre los organismos auxiliares de crédito,

* El decreto reglamentario del 10. de marzo de 1933, conocido como “primera Ley de
Bolsas” definié las condiciones de creacidn, funcionamiento y vigilancia de las Bolsas, asi como
las obligaciones de sus socios. Con ia nueva razén social de Bolsa de Valores de México, S.A.,
se obtuvo la concesion dispuesta por la Ley, el 29 de agosto de 1833,

* En 1934 mejoraron las finanzas de la Bolsa y se logré acondicionar la sede para
atender el mayor movimiento de titulos.

* En 1935 se formuld un nuevo reglamento interno en el que se dispuso que los agentes
de bolsa podian asociarse con terceros que no fueran corredores inscritos.

* A partir de 1946 se da un mayor reconocimiento publico de ta Comisién Nacional de

Valores.
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* En 1949 se inicla una nueva etapa institucional, con la construccién de un amplio
edificio en el predio de Uruguay No. 68. Tras diferentes dificultades econdmicas y de
construccién , por los problemas dei subsuelo y las continuas inundaciones, la nueva sede de la

Bolsa de Valores de México fue inaugurada el 25 de enero de 1957.

* En 1964 el mercado accionario superd un volumen anual de 10 millones de tituios, la
mitad de los cuales fue de acciones industriales. En 1968 se llegd a duplicar ese total, por lo
que, en 1970, la Bolsa decidi6 estudiar la instalacion de equipo electrénico para el registro de
operaciones y generar la informacion pertinente.

* En enero de 1975 fue promulgada la Ley del Mercado de Valores, la cual fue resultado
de largos afios de estudios y gestiones realizadas por el gremio bursatit ante las autoridades
gubernamentales.

* Por escritura plblica del 3 de febrero de 1976, se constituy¢ la Bolsa Mexicana de
Valores, y junto con la creacion de Casas de Bolsa, impulsé la formacién de organismos
decisivos en el desarrolio de} mercado; tales como la Asociacion Mexicana de Intermediarios
Bursatiles, la Academia Mexicana de Derecho Bursatil y el Depdsito Central de Valores 8.D.
INDEVAL. La Bolsa por su parte, comenzd a trabajar en el estudio y experimentacién de
sistemas computarizados para procesar un mayor niimero de transacciones.

* En 1977 se inici6 la captura e informacién de operaciones desde el piso de remates.

* A partir de octubre de 1978 se comenzé a calcular el Indice Naciona! de Precios y
Cotizaciones mediante una formuta de ponderacién de la muestra, constituida por las emisoras
de mayor incidencia en et desenvolvimiento bursatil. Este indice se calculd en forma paralela al
anterior y se comenzé a publicar en septiembre de 1980.

* En 1983 se instalaron terminales de consulta en el centro de remates, enlazadas al
sisterna central de cémputo, incluyendo informacién bursatil internacional, ademas comenzd a
funcionar el Centro de Informacion.
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* En 1989 Ia Bolsa Mexicana de Valores fue aceptada como miembro del Comité
Ejecutivo de la Federacion Internacional de Boisas de Valores (FIBV) y de su Comité de trabajo
de Paris.

* En septiombre de 1990, durante la Asamblea General de FIBV, se designé.a la Bolsa
de México para presidir el subcomité de Mercados Emergentes, creade per su iniciativa.

* Las Reformas a la Ley del Mercado de Valores promulgadas en 1993, establecieron
lag condiciones para constituir a fa Bolsa Mexicana de Valores en un importante centro
financiero internacional, en el que se inscriban y coticen valores extranjeros.

2.5. CARACTERISTICAS PRINCIPALES DE LA BOLSA
MEXICANA DE VALORES

Las principales caracteristicas de la Bolsa Mexicana de Valores como Institucion son,
entre otras :

a) Es un mercado organizado corporativamente, con preceptos generalmente muy
SEveros

b) Se estipula qué personas actuan por cuenta propia y quienes por cuenta de terceros;
estos litimos se encuentran agrupados corperativamente con severas normas de accion.

¢) Los valores sobre los que se contrata, se someten a examen previo para asegurar
que retnen los requisitos minimos de seguridad v liquidez, informacion que no se limita sofo al
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momento de emitir los valores, sino que en forma regular y periddica se actualiza, respecto ai
desarrolio de la Sociedad emisora y comportamiento del mercado.

d) Dentro de la Bolea, el comprador o vendedor tiene la facultad de aceptar o rechazar
la transaccion propuesta, pero no influye sobre la forma en que este se propene.

e) Respecto a |las operaciones de Boisa:

1.- Solo se consideran las realizadas por los agentes en el salon de remates de la
misma.

2.- Las operaciones han de ajustarse a ciertas normas tanto de contratacion como de
liquidacién.

3.- La relacion contractual entre el agente de Bolsa y el cliente se hara conforme a lo
establecido en las Leyes Mercantiles, Ley del mercado de Valores, Reglamentos, etc..

4.~ La propia Bolsa de Valores emite un boletin diario con las caracteristicas y el
vaolumen de operaciones por emisora, asi como noticias de interés general para el mercado.

f} Fijacion cbjetiva e imparcial de los precics, fin Ulimo y méximo en un mercado
organizado.

Todas estas caracteristicas en su interaccidn, condicionan, rigen y conforman lo que
conocemos como Mercado Bursati, base de accidn de la Bolsa Mexicana de Valores,
Institucién esencial en cualquier Sistema Financiero, que a su vez representa uno de los

sectares hasicos de la Economia.

2.6. FUNCIONES PRINCIPALES DE LA BOLSA MEXICANA DE
VALORES

Actualmente, el Gnico mercado de valores organizado en México opera a través de la
Bolsa Mexicana de Valores, la cual, de acuerdo con al Ley del Mercado de Valores realiza las
siguientes funciones:

* Establecer los locales, instalaciones y mecanismos que permitan ia realizacion de
operaciones bursatiles entre oferentes y demandantes de manera eficiente, transparente y
segura, incluyendo [a infraestructura de registro, control, compensacién y fiquidacion de las
operaciones.

* Supervisar que las operaciones se realicen dentro de los lineamientos legales
establecidos para regular la actividad bursatil.
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* Vigilar el estricto apego de las actividades de las Casas de Boisa a las disposiciones
que le sean aplicables.

* Cuidar que los valores inscritos satisfagan las demandas y requerimientos
correspondientes para ofrecer maxima seguridad a los inversionistas.

* Difundir ampliamente Ias cotizaciones de los valores, los precios y las condiciones de
las operaciones que se ejecuten diariamente, asi como las caracteristicas de los valores
inscritos y de las empresas emisoras.

* Vigilar la Integridad del Mercado de Valores a través de estrictas normas de
autorregulacién,

* Realizar aquellas actividades analogas © complementarias de las anteriores que les
autorice la Secretaria de Hacienda y Crédito Publice a través de la Comisidn Nacional Bancaria
y de Valores.

* Apoyar fa intermediacién de los valores financieros.

* Atender la dotacion de la infraestructura fisica, tecnoldégica y administrativa para el
adecuado funcionamiento del Mercado de Valores.

* Brindar apoyo y servicios complementarios requeridos por las autoridades, operadores
de piso, intermediarios, emisoras, inversionistas y visitantes.

* Proponer, aplicar y administrar los instrumentos, mecanismaos, figuras y controles que
permitan ef sano desenvolvimiento del mercado.

* Normalizar la participacion de intermediarios y emisoras en las operaciones del
Mercado de Valores, a través de la definicién de los procedimientos operativos, mecanismos de
inscripcién de valores y reglas aplicables a cada uno de los instrumentos negociados en Bolsa,
asi como los derechos y las obligaciones de los concurrentes.

* Participar con otras Instituciones del sector Bursatil, especialmente con fa Asociacién
Mexicana de Intermediarios Bursatiles, en el estudio, disefio y puesta en operacién de nuevos
instrumentos, figuras y medalidades de negociacién, de acuerdo con las necesidades y
expectativas del desarrollo det mercado.

* La funcidn de vigilancia se ejerce respecto al desempefio y cumplimiento de
obligaciones por parte de empresas emisoras, intermediarios e inversionistas, conforme a los
principios establecidos en el Cédigo de Etica profesionai de la comunidad bursatil, en cuanto a
transparencia de movimientos, entrega de informacidn oportuna, regularidad de las
fluctuaciones de precios, uso de informacién privilegiada y deteccién de irregularidades que
pudieran afectar la igualdad de oportunidades o afectar el sano desenvolvimiento del mercado.
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* Certificar el cierre de operaciones, registros y cotizaciones producidos en los salones
de remate y dar fe de los movimientos & través de actas, boletines y series estadisticas.

_ * Realizar el manejo administrativo de las operaciones de valores, en cuanto a
transferencias, compensaciones, liquidaciones, ajustes por derechos, ademds de las cuotas y
comisiones que se generen

* Facilitar la reaiizacién de operaciones de comra-venta de valores emitidos por las
empresas piblicas o privadas que requieren la captacién de recursos para propiciar su propio
crecimiento, y promover el desarrollo del Mercado Bursatil, brindando asi un servicio que
contribuye al funcionamiento eficaz de fa economia nacional.

2.7. ELEMENTOS QUE INTERVIENEN PARA QUE F UNCIONE
1.A BOLSA MEXICANA DE YALORES

2.7.1. INVERSIONISTAS

La importancia que tienen los inversionista en el Mercado de Valores es decisiva, pues
2s |la parte mas sensible y determinante para los movimientos que registre la Bolsa Mexicana
de Valores, propiciando su tendencia, desarrollo y perspectivas, lo cual proyecta o deprime
volimenes y precios del mercado, debido a la ley de la Oferta y la Demanda que lo rigen.

Por otra parte, el inversionista es quien fomenta o limita, en una economia mixta, el
desarrollo de las actividades econdmicas, ya que proporciona el financiamiento que requieren
las empresas para su expansion, '

Dentro del ambito bursétil existen dos clases de inversionistas: Los particulares y los
Institucionales; los primeros son personas fisicas y los segundos soh personas morales.

La principal caracteristica de los inversionistas particulares es obtener ganancias de
capital por fluctuacion de precios de los valores en el mercado, cuya actitud obedece a motivos
econdmicos y psicologicos. La influencia de este sector va en funcién directa al desarrolio de
mercado; es decir, mientras mas sofisticado es este, mayor es la concurrencia del inversionista
particular, propiciande la liquidez y movilidad de precios, pues sus decisiones las toma
considerando el comportamiento del inversionista Institucional; en consecuencia, su actitud no
permite ef crecimiento del mercado.
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En el medio bursatil los mas importantes son los inversionistas institucionales, pues son
ellos quienes determinan la tendencia general del mercado; integran cuerpos técnicos
especializades, lo que permite adelantarse a los acontecimientos, considerande un gran
numero de wariables que afectan el ambito financiero y al propio Mercado de Valores, sin
embargo las metas son afines y se reducen a dos: maximizacién de resultados y minimizacion
de pérdidas.

A su vez, los inversionistas institucionales (personas morales), se subdividen en:

a) Emgresas o Instituciones no financieras

b) Insfitiiciones financieras

¢} Instifuciones gubernamentales

d) Empresas paraestatales

2.7.2.PISO DE REMATES (MERCADO DE CAPITALES)

Las operaciones que se llevan a cabo en el mercado de Capitales, son efectuadas por
los intermediarios bursatiles autorizados, a través de sus operadores de piso, quienes deben
cumplir con los requisitos que impone la Comisién Nacional Bancaria y de Valores y aprobar tos
examenes y calificacién previstos en el Reglamento General interior de la Bolsa Mexicana de
Valores.

En cuanto a sus instalaciones, ¢! mercado de capitales es un recinto circular, con techo
en forma de ctipula de cristal, al centro de este recinto se encuentran tres médulos de servicio,
con dos corros cada uno.

En el perimetro interior se encuentran distribuidas 28 casetas, equipadas con amplio
servicio de comunicacion de voz y datos, para el uso de los operadores de piso, incluyendo una
terminal de consulta del sistema de computo central.

Sobre el umbral de las casetas destinadas a las Casas de Bolsa se encuentra una red
de monitores distribuidos en nueve baterias, cada una con dos niveles de nueve pantallas (182
monitores en total); Estas terminales de coémputo se utilizan para registrar posturas y cierres,
incluyendo infamacién adicional acerca de los indices, suspensiones, acciones con mayores
cambios, operaciones mas representativas, derechos decretados, herarios de remate entre
otros, tablas de lotes y pujas; esta, entre la informacidn mas relevante.

En el nivel superior del piso de remates del mercado de capitales, en la hase de la
clipula, se localiza un baicén de visitantes que circunda todo el perimetro interno; este balcén
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esta constituido por nueve segmentos, dos de los cuales estan acondicionados con butacas.
Otro posee instalaciones especiales para minusvalidos, los seis restantes presentan paneles de
informacién financiera y administrativa acerca de las mas importantes empresas emisoras.
Cada uno de los seis corros del mercado de capitales maneja determinados valores y
modalidades de operacién de acuerdo a la siguiente distribucidn en dos grupos en relacién a su

bursatilidad:

CORRO L, Il y lll ; Regisiran y operan las emisoras accionarias de empresas

industriales, comerciales y de servicios, distribuidas alfabéticamente.

CORRO IV : Maneja acciones de Bancos, Aseguradoras, Arrendadoras y

Afianzadoras.

CORRO V : Destinado al manejo de acciones de Casas de Bolsa y Grupos

Financieros.
CORRO VI En este corro se operan titulos opcionales denominados Warrants.

La informacidn registrada por cada corro alimenta al sistema de cémputo y se refleja en
los monitores ubicados enfrente. Para facilitar la labor de los operadores de piso, la informacian
mas relevante acerca de precios y cotizaciones se repite en otras secciones de la red de
monitores, ademas de la informacién correspondiente a indices de precios y cotizaciones,
acciones suspendidas, acciones con mayores cambios a la alza, acciones con mayores
cambios a la baja, operaciones mas representativas de renta fija por importe, operaciones mas
representativas de renta variable por importe o por volumen en tablas de lotes y de puias,
horario de remate, informacion sobre pago de dividendos, y acciones mas negociadas durante
la sesién de remate.

Los seis corros del piso de remates del Mercado de Capitales estan asignados a
determinados titulos para el control de posturas, hechos y registros. Cada médulo de servicio,
que, como ya se dijo antes, incluye dos corros, cuenta con: microfonos para cruces y ofertas
ptiblicas, semaforos para indicar recesos, cruces y suspension de operaciones, reloj foliador
para el registro de posturas, papeleria y otros elementos para el registro de operaciones.
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Las operaciones en el piso de remates son controladas, registradas, validadas y
difundidas por personal de a Bolsa asignado a estas tareas.
La distribucién fisica del piso del mercado de capitales se muestra en la figura 2.2. que se

muestra a continuacién.
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INFORMACION DE LOS MONITORES

* Precios y cotizaciones por emisora
* indice Nacional de Precios y Cotizaciones
* Emisiones suspendidas
‘ * Acciones mas negociadas
* Acciones con mayores cambios a [a alza
* Acclones con mayores cambios a la baja
* Operaciones mas representativas por importe
* Tabila de lotes y pujas
* Horario de remate
* informacion sobre pago de dividendos
* Operaciones de renta variable mas representativas por volumen y por importe

2.7.3. MUNECO O FICHA DE COMPRA - VENTA

Se denomina mufieco al documente con el que se hace valer cualquier operacidn que
se lleve acabo dentro de la Bolsa Mexicana de Valores, en cualquiera de sus diferentes
mercados.

Es la papeleta para registrar las operaciones de compra-venta concertadas en el piso de
remétes de la BMV, scbre las cuales se indica serie, emisora, precio, y cantidad de titulos

operados.
A continuacién, en la figura 2.3 se muestra un machote del mufieco o ficha de compra-

venta que se utiliza para realizar las operaciones en la Bolsa Mexicana de Valores.
Cabe hacer mencién que dicha ficha tiene una presentacion en tres tantos de distintos
colores, las cuales, una vez confirmada, realizada y cerrada la operacidn, se distribuyen de la

siguiente manera:

* La copia blanca se destina a la Bolsa Mexicana de Valores
* La copia azul es para el comprador
* |.a copia rosa le corresponde a vendedor
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FIGURA 23 MUNECO

FICHA DE COMPRA - VENTA

MURNECO

FOLIO DE OPERACION

FOLIO DE OPERACION

AGENTE VENDEDOR

NUMERO NOMBRE
009-0
FECHA Y HORA
TITULO VALOR EMISORA SERTE
CANTIDAD PRECIO
AGENTE COMPRADOR
NUMERO NOMBRE
000-0
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2.7.4. SISTEMA SATO

El SATO, Sistema Automatizado de Transaccicnes Operativas, es un dispositivo de
remate electrénico en el cual paricipan los operadores de los intermediarios, debldamente
autorizados, desde terminales remotas o estaciones de trabajo ubicadas en sus oficinas. En
este mercado electrénico operan diversas series del Mercado de Capitales, ademas de la
negqciacién de instrumentos de renta fija, las ofertas publicas primarias y secundarias, las
operaciones de registro, la oparacién de picos de renta variable y los titulos opcionales.

En este proceso automatizado los operadores pueden conocer las posturas previamente
registradas en firme y registrar, a su vez, su compra-postura desde su terminal. El sistema
efectlia la asignacién automatica a las mejores propuestas, que coincidan en sus
caracteristicas.

La operatividad y difusién de informacién se obtiene en una misma pantalla en la
estacion de trabajo de una manera dinamica, con la finalidad de que el operador tenga toda
una gama de oportunidades para consultar.

El remate electronico contribuye a dar mayor transparencia al mercado, mejorar |a
formacién de precios y ofrecer mejores condicicnes de negociacion a emisoras de baja
bursatilidad.

INFRAESTRUCTURA DE COMPUTO DEL SISTEMA SATO

El Centro de computo donde opera este sistema se encuentra en un sector de maxima
seguridad y acceso restringido a personal acreditado, bajo los salones de remate, con una
superficie de mil metros cuadrados.

El Centro de Computo cuenta ademas con cintoteca, impresoras, unidades periféricas,
oficinas de soporte técnico e ingenieria de proceso, ademas de monitores de supervision y
control de operaciones, mecanismos de alerta bursatl y enface con el sistema de
teletransmisidn det servicio de Indicadores en Tiempo Real (INDET) y los subsistemas de
generacion de estadisticas y otros registros histéricos.

La funcién primordial de la infraestructura de cédmputo es cubrir las necesidades de
registro de operaciones, automatizacion de procesos y telecomunicaciones.

El sistema electrénico central esta constituido por &l SIVA, Sistema Integral de Valores
Automatizado, el cual maneja, entre otros, los subsistemas de mercado accionario, mercados
de titulos de deuda, Indice Nacional de Precios y Cotizaciones y otros indicadores, informacion
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financiera, compensacion y liquidacién, enlace con Banco de México, Sociedades de Inversidn,
monitores del piso de remate, bases de datos histéricos y series estadisticas.

2.7.5. REGULACION LEGISLATIVA

La BMV y los participantes en ef mercado organizado de valores se encuentran sujetos,
en su constitucién y operacion, a un conjunte de normas y disposiciones que estan contenidas
en las leyes v los reglamentos mencionados a continuagion:

2.75.1.LEY DEL MERCADO DE VALORES

Esta reguia la oferta ptblica de valores, la intermediacion de éstos en el mercado, las
actividades de las personas y entidades operativas que en él intervienen, la estructura y
operacién del Registro Nacional de Valores e Intermediarios Bursatiles y los alcances de las
autoridades responsables de promover el desarrollo equilibrado del mercado y la sana
competencia.

Esta ley se encuentra conformada por 117 articulos, agrupados en los siguientes diez
capitulos:

f. Disposiciones preliminares

II. Del Registro Nacional de Valores e Intermediarios

JIl. De las Casas de Bolsa y los Especialistas Bursatiles

iV. De las Bolsas de Valores

V. Comisién Nacional Bancaria y de Valores

VI. De [as Instituciones para el Depdsito de Valores

VII. De los procedimientos para proteger los intereses del pibiico inversionista

VIil. De ta contratacién bursatil

IX. De las operaciones internacionales

X. De fa automatizacién
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2.7.5.2. LEY DE SOCIEDADES DE INVERSION

Esta ley define la organizacién y funcionamiento de cada una de las diferentes
modalidades de Sociedades de inversién {(comunes, de deuda y de capital de riesgo) y de sus
respectivas operadoras; la intermediacién de sus acciones en el Mercado de Valores, y el papel
de las autoridades encargadas de promover su sano desarrollo y de vigilar su estricto apego al
marco normativo vigente.

2.7.5.3. REGLAMENTO GENERAL INTERIOR DE LA BMV

Establece las normas operativas que se refieren a la admisidn, suspensién y exclusién
de soclos de la BMV, requisitos de listade y mantenimiento de valores, asf como la suspension
o cancelacidn de los mismos; contiene ademas, reglas generales de operacién y de divulgacién
de informacién.

2.7.5.4. CODIGO DE ETICA DE LA COMUNIDAD BURSATIL
MEXICANA

Obedece a la necesidad permanente de asegurar la integridad del mercado,
manteniendo su transparencia y estandares de operacién similares a los alcanzados en otras
bolsas del mundo. Establece normas de conducta que promueven los sanos usos y practicas
de mercado aplicables a los intermediarios bursétiles y su personal, y a los consejeros,
directivos, representantes y empleados de las Instituciones de apoyo al Mercado de Valores,
con los propdsitos de evitar la manipulacién de precios y el uso de la informacién privilegiada, y
de establecer un clima de alta confiabilidad.

2.7.5.5. OTRAS REGULACIONES

La negociacién de valores en la BMV se rige adicionalmente por las disposiciones
supletorias de las siguientes leyes:

* Ley de Agrupaciones Financieras

* Ley de Instituciones de Crédito
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* Ley de Inversién Extranjera

* Ley de Tltulos y Operacicnes de Crédito

* Ley General de Sociedades Mercantiles

* Leyes Mercantiles y de Procedimientos Civiles

2,8, REGLAS APLICABLES PARA OPERAR EN LA BOLSA
MEXICANA DE VALORES

De acuerdo a las disposiciones que resguardan e sano desenvolvimiento de las
actividades burséatiles, toda operacién con titulos inscritos en la BMV debe realizarse
atendiendo a as siguientes reglas basicas de operacién.

2.8.1. LOTES

Para operar titulos en el salén de remates mediante esta opcion, se requiere establecer
unidades de transaccién, con el propdsito de evitar la excesiva fragmentacion y manejar
volimenes estandarizados.

Se denomina "lote" a la cantidad minima de titulos que convencichalmente se
intercambian en una transaccién. Para el mercado accionario, un lote se integra de mil tituos;
las operaciones se realizan en muiltiplos de este volumen, es decir, el lote representa el nimero
de titulos minimo operable para fijar precio.

En fa negociacion de acciones, los lotes se definen de la siguiente forma:

PRECIO MINIMO PRECIO MAXIMO LOTE (ACCIONES)
$ $ $
0.01 0.20 1,000
0.21 5.00 1,000
5.02 20.00 1,000
20.05 50.00 1,000
50.10 EN ADELANTE 1,000
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2.8.2. PUJAS

Recibe el nombre de puja el importe minimo en que puede variar el precio de un titulo,
variacién que va en funcién al precio de la accién, por lo tanto es la medida de la diferencia
minima, hacia arriba o hacia abajo, que puede tener una postura respecto a la cotizacion
anterior; esta medida se expresa como una fraccién del precio de mercado o valor nominal de
dicho titulo. Para que sea vélida, una postura que pretenda cambiar el precio vigente de
cualquier titulo o debe hacer cuando menos por el monto de una puja, tratandose de renta fija
la puja es constante.

En el precio de valores de rendimientc variable, 1as pujas se ajustan como se muestra a

continuacién:
PRECIO MINIMO PRECIO MAXIMO PUJA
$ $ $
0.01 0.20 0.001
0.21 5.00 0.01
5.02 20.00 0.02
20.05 50.00 0.05
50.10 EN ADELANTE 0.10

Lotes y pujas cumplen con el propésito de evitar la excesiva fragmentacién del mercado
y permitir el manejo de volimenes estandarizados de titulos.

2.8.3. PICOS

Se denomina pico a la cantidad de titulos menor a la establecida por un lote, y su
negociacion se realiza mediante el proceso automatizado denominado “SATO’, tratado
anteriormente. Las transacciones con picos deben efectuarse al Ultimo precio y estén sujetas a
reglas particulares de operacion.
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2.8.4. PARAMETROS DE FLUCTUACION

Para evitar fluctuaciones desordenadas en el mercado accionario se ha establecido un
sistema de control, con pardmetros de fluctuacién de 5% arriba o abajo de la cotizacién previa.
Cuando una operacién rebasa el rango vigente, se suspende la cotizacién durante 60 minutos,
registrando la suspensién en los monitores y comunicandose por micréfono. Durante este
lapso, las propuestas que integren la operacién podran cerrarse con postores que mejoren el
precio, dentro del rango autorizado. Si esto no ocurre, se fijard como nuevo precio base el limite
correspondiente del rango anterior. Cuando ocurre una segunda transgresion de parametros de
un titule, dentro de la misma sesién, se vueive a suspender, solo que por esta vez sera por 90
minutos.

2.8.5. HORARIOS DE OPERACION

La operacidn de valores se realiza exclusivamente durante la sesién de remates, cuyo
horario lo establece y da a conocer fa BMV. Si por alguna circunstancia se acuerda cambiar el
horario, la BMV io debe anunciar cuando menos con cinco dias habiles de anticipacién.

Una sesion de remates del mercado de capitales, se divide en siete periodos de remate
¥ cinco recesos, de acuerdo a la siguiente tabia:

INICIA TERMINA OPERACION PERMITIDA
8:30'00" 9.59'59" Todo tipe
10:00'00" 10.09'59" Receso
10:10'00" 10:59'59" Todo tipo
11:00'00" 11:09'59" Receso
11:10'00" 11:59'59" Todo tipo
12:00'00" 12:09'59" Receso
12:10'00" 12:59'59" Todo tipo
13:00'00" 13:09'59" Receso
13:10'00" 13.5¢'59" Todo tipo
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INICIA TERMINA OPERACION PERMITIDA
14:00'0Q" 14:09'59" Receso
14:10'00" 14:57'59" Tedo tipo
14:58'00" 15:00'00" Todo tipo, excepto entrada

de posturas en firme.

Durante el receso se acciona la luz dmbar de los seméaforos ubicados frente a cada
"médulo de servicio”, y un timbre se utiliza para alertar a los operadores de piso de su inicio y
terminacién. La sesion de operacién a través de los sistemas automatizadbs de la BMV es
continua. De 8:30 a 15:00 para e mercado de capitales y de 8:00 a 15:00 para &l de titulos de

deuda.

2.8.6. SUSPENSION DE OPERACIONES

Para evitar fluctuaciones excesivas y erraticas en los precios, y con el objeto de procurar
la incorporacién de toda informacion relevante en el proceso de toma de decisiones por parte
de los participantes en el mercado accionario, la BMV ha establecido un sistema de suspension
de operaciones. Si el precio de mercado de una accién excede, con respecto al precio de
apertura, es decir, si sale de los rangos de fluctuacién establecidos (a la alza o a la baja}, su
cotizacién es suspendida por un lapso determinado, al final del cual se reinicia la operacién,
tomando como base el precio de la ditima transaccion concertada y fijando nuevos rangos de
fluctuacion.

Las acciones negociadas simultdneamente en la BMV y en mercados internacionales no
se encuentran sujetas al sistema de suspensién de operaciones antes descrito.
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2.8.7. SUSPENSION DE REGISTRO

El Consejo de Administracién de la BMV tiene la facultad de suspender el registro de un
determinado valor, lo que automaticamente suspende su operacién. Dicha suspensién se da si
el emisor no cumple con las obligaciones, normas y requisitos administrativos, pero sobre todo,
si a juicio de la BMV se suscitan, por razones amputables al emisor, condiciones que puedan
causar perjuicios al publico inversionista, u operaciones fuera de los sanos usos y practicas del
mercado. Al realizar y dar a conocer tal suspension, la BMV debe fundamentar su decisién y
fijarle un plazo de duracién.
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CAPITULO III

OPERACION DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

3.1. TIPO DE OPERACIONES QUE SE LLEVAN A CABO EN LA
BOLSA MEXICANA DE VALORES

3.1.1. POR LA FORMA DE SU CONTRATACION

3.1.1.1. EN FIRME

A través de esta operacién, el operador manifiesta por escrito su intencién indeclinable
de comprar o vender determinados titules, en cantidad y/o precio que se indica en el mufieco
de postura, donde ademas establece el tipo de valor, 1a clave del emisor, serie, volumen, tasa y
vigencia de la oferta; dicho muReco se entrega al corro respectivo.

Estas posturas se organizan en secuencia cronolégica y se dara prioridad al mejor
precio ofrecido. Si llegan a coincidir las érdenes especificadas en una orden en firme de compra
y otra de venta, la negociacion queda automaticamente cerrada o concretada. Si un agente
acepta una propuesta en firme hecha por un tercero, la podra cerrar de viva voz &n el corro
respectivo, expresando, “cierro comprando” o “cierro vendienda” y firmara la orden respectiva,
Una vez realizada la operacién, aparecera en las pantailas del piso de remates.

3.1.1.2. DE VIVA VOZ

Compradores y vendedores mencionan en voz alta y clara sus ofertas y demandas
respectivamente, indicando las emisoras, caracteristicas, precio y las tasas, si un operador de
piso acepta la propuesta, lo hard usando el término “Cerrado”, elaborara la ficha Unica
(mufieco) entregéndola al corro respectivo, el cual a su vez, distribuira una copia de ia ficha a
cada uno de los participantes, firmandose por Uitimo la orden respectiva.
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El ambiente que prevalece en las negociaciones de este fipo de operaciones, se
caracteriza porque los operadores, especialistas, market-markes u otros participantes del
mercado en su fase operativa, se relnen en un piso fisico de remates y a través de "gritos” (en
el caso de la mayoria de las Bolsas de Valores de acciones) o sefias (en el caso de las Bolsas
de futuros o Acciones) entre ellos ejecutan las transacciones “cara a cara “, ya sea por cuenta
propia o por cuenta de clientes.

Las operaciones de viva voz corresponden a la mas antigua tradicion de ios mercados
bursatiles y su uso se mantiene por ser una manera dinamica de atraer la atencién respecto a
posturas de compra o venta de emisiones de baja bursatiidad, o de aquellas que por su
volumen y precio merecen atencién especial. £ operador de piso gue efect(!a una oferta de
viva voz indicard si compra o vende, especificando (como ya se mencioné anteriormente) la
emisbra, serie, clave, cantidad y precio; si la oferta no es aceptada, podra repetirla modificando
las condiciones ¢ bien, ¢l precio.

Hoy en dia se tiene gran controversia entre el llamado “Sistema de Viva Voz" y el
“Sistema Automatizado”®, ya que en el caso de los sistemas electronicos, el piso fisico de
remates es sustituido por terminales de computadora, a través de las cuales los operadores
introducen sus posturas u Ordenes en firme, de mercado, cruzadas, etc., sufren
modificaciones, debido a la sustitucién del “piso de remates” por las ‘“pantallas de
computadoras”.

La controversia que se suscita a partir del surgimiento de los sistemas de transacciones,
radica en dos posiciones encontradas:

Por un lado estan los operadores de valores quienes argumentan que un elemento
fundamental en la ejecucién de las transacciones es la negociacion “cara a cara®, en base a lo
cual han sido fervientes defensores de la existencia de los pisos de remates y férreos
opositores de la implementacién de los sistemas electrénicos.

En el otro extremo, estin los desarrolladores de sistemas electronicos, quienes
sostienen gue no solo las condiciones de liquidez, profundidad y transparencia del mercado
mejoran sensiblemente, sino gue desde el punto de vista de negocio, los volimenes, importes y
transacciones negociadas se incrementan de manera cansiderable como resultado, entre otras
cosas, de ia mayor velocidad en la ejecucion de las operaciones.
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3.1.1.3. DE CRUCE

Esta operacién la realiza un mismo operador, el cual retine érdenes de compra y venta
de diferentes clientes sobre un mismo instrumento, si las posturas coinciden, las operaciones
podran reslizarse en cruce fuara del pisc y solamente se informard de la misma a la Bolsa. En
el Mercado de Titulos de Deuda, las operaciones cruzadas, solo se utilizan para realizar
registros de operaciones ya concertadas fuera de Bolsa, en las cuales no es posible la
participacidn de otros operadores, como en el caso del Mercado de Capltales.

Cuando una Casa de Bolsa retine ordenes de compra y venta, por parte de distintos
clientes, y estas coinciden en emisora, serie, cantidad y precio, el operador podra efectuar una
operacién de cruce; para lo cual anunciara en el corro respectivos ante un juez de cruce, quien
validara los datos de la operacion. E} operador oprime un timbre que conecta con una luz verde
y anuncia por micréfono: “orden cruzada” y sefiala las caracteristicas de la o las operaciones
que desea cruzar. Una vez efectuado el cruce, el operador llena una ficha de compra-venta con
ios datos de la operacién anunciada y la entrega al jusz de cruce det médule. ‘

Este procedimiento permite a los demas operadores a conocer la operacién que se
desea efectuar, brindédndoles la oportunidad de intervenir con posturas mas atractivas, ya sea
comprando o vendiendo; en cuyo caso el cruce no se produce como tal y se registra la
operacién con el operador que mejoré el precic de compra 0 de venta.

3.1.2. POR LA FORMA DE SU LIQUIDACION

3.1.2.1. MISMO DIA

Dentro de esta opcién la liquidacién de las operaciones se efectuara el mismo dia,

mediante acuerdo de las partes contratantes.

3.1.2.2. EN 24 HORAS

la liquidacién de operaciones se puede efectuar dentro de las 24 horas siguientes a la

hora de concertacion.
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3.1.2.3. DE REPORTO

Es una operacion mediante la cual el intermediario (reportado) vende a otra Institucidn
(reportador) cierto nimero de titulos, comprometiéndose &l primerc a recomprarios después de
un plazo pactado al mismo precio mas un premio que equivale a la tasa de interés pactada
{tasa premio). El plazo debe ser menor a la fecha de vencimiento de la emision, siendo su
liquidacién ! mismo dia o a las 24 horas: esta operacion, es negociada exclusivamente con
instrumentos del Mercado de Titulos de Deuda.

En esta operacion se practica de viva voz y en firme la tasa de descuento © el precio de
entrada y el premio implicito en el contrate de compra-venta suscrito con el inversionista.

3.2. OPERACION EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES.

LA B.M.V COMO UNA OPCION MAS DE FINANCIAMIENTO E INVERSION 47




UNAM - FCA OPERACION DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

3.2.1. NECESIDADES DE FINANCIAMIENTO E INVERSION

Es bien sabido que el flnanciamiento a través de pasivos, resuita mas caro gue
aumentar el capital; ademas, el endeudamiento tiene un Himite, que esta dado en relacién al
capital de trabajo; por otra parte, los financiamientos via crédito son cada vez mas escasos.

De esta forma, las empresas progresistas se encuentran ante grandes requerimientos
financieros para lograr sus planes de crecimiento, donde el denominador comtin es la escasez
de fondos que permita la oportuna cristalizacién de los proyectos. Por otre lado, aln cuando
existen diversas alternativas de inversion, los fondos disponibles son reducidos y caros; en
nuestro medio esto adquiere mayor relevancia, ya que en plena etapa de desarrollo las
necesidades de financiamiento son mayores; sin embargo, la estructura de nuestro sistema
financiero no es suficiente para garantizar tales necesidades y es por ello que se hace
indispensable ver al mercado accionario como un elemento importante que permita canalizar
los ahorros del plblico hacia actividades productivas.

Los elementos que permiten el desarrolio del mercado accionario son:

1.- Conforme a la inflacién interna, los rendimientos de los papeles emitidos por
instituciones de crédito pierden su atractivo, pues no garantizan el poder de compra del capital,
por lo que solo pueden considerarse como un patrén de ahorro patrimonial.

2.- El panorama econdmico indefinido en lo internacional y en lo nacional, hace poco
atractiva la inversién en pasivos, por lo cual se busca alternativas en bienes de capital.

3.- Los tipos intereses ofrecidos en el exterior son mas bajos, por to que el inversionista
nacional busca alternativas de orden interno con mejores rendimientos.

4.- La inversion en bienes raices, que ha gozado de la preferencia de los mexicanos,
ofrece actualmente bajos rendimientos por la adecuacion fiscal, amen de la falta de liquidez.

Todos estos elementos forman la coyuntura que debe aprovecharse, ya que nuevas
acciones podrén ser colocadas en un mercado de demanda crecients, a precios atractivos tanto
para los vendedores como para los nueves accionistas
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3.2.2. PROCEDIMIENTO PARA COMPRAR Y/O VENDER VA-
LORES LISTADOS EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES
(EJEMPLO)

Cualquier persona fisica o moral de nacionalidad mexicana o extranjera que cumpla con
los lineamientas establecidos por el marco regulatorio de la Bolsa Mexicana de Valores puede
invertir en los valores listados en la Bolsa.

A continuacién se describe el proceso de compra-venta de acciones en la Bolsa
Mexicana de Valores, para lo cual nos valdremaos de un ejemplo:

1.- M-Design, S.A. de C.V. decide analizar la posibilidad de invertir en el mercado
accionario de la BMV.

2.. Control Roll, S.A. de C.V. decide vender 5,000 acciones de su empresa que adquiri¢
hace algunos afios, para lo cual contrata los servicios de un intermediario bursatil (una Casa de
Bolsa) con la finalidad de colocar sus valores accionarios ante el pUbiico inversionista.

3.. La Casa de Bolsa examina la estructura financiera de Control Roll y determina a
través de la ingenierfa financiera apropiada las caracteristicas del instrumento a emitir,
elaborando a continuacién el prospecto de colocacion,

4.- Control Roll elabora, a través de la Casa de Boisa, la solicitud de emision y
realizacion de tramites ante las autoridades de regulacién (CNBV) y autorregulacion (BMV).

5.- Después de la aprobacién del prospecto, Control Roll procede a la colocacién de los
valores en el mercado primario del Mercado de Capitales de la Bolsa Mexicana de Valores.

8.- Control Roll instruye a su ejecutivo de cuenta para vender, en la BMV, 5,000
acciones de su empresa, a precio de mercado.

7.- Por otro lado M-Design consulta a un ejecutivo de cuenta de una Casa de bolsa, y
analizan distintas opciones de inversién, en base a la amplia informacién financiera y de
mercado disponible.

8.- Después de analizar distintas alternativas, M-Design sclicita a su gjecutivo de cuenta
que le proporcione la cotizacién de mercado para adquirir acciones de la empresa Control Roll,
y establece una relacion contractual con la Casa de bolsa, en caso de no teneria.

9.- Utilizando los sistemas electrénicos de difusion de informacion bursétil de la BMV, los
ejecutives de cuenta obtienen la informacién sobre los mejores precios de compra y venta para
las acciones de Control Roll, e informan a esta y a M-Design.
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10.- Tomando en cuenta lo que va conoce sobre la empresa Control Roll, y después de
la conversacién con el ejecutivo de cuenta, M-Design instruye a la Casa de Bolsa, por medio de
su ejecutivo de cuenta, para adquirir 5,000 acciones de la empresa Control Roll, a precio de
mercado.

11.- Los ejecutivos de cuenta ingresan en los sistemas de sus Casas de Bolsa
respectivas, las caracteristicas de las érdenes de Control Rolt y M-Design.

~ 12.- Las drdenes de compra y de venta son transmitidas a la BMV, donde los
cperadores de piso de cada una de las Casas de Bolsa ejecutan as operaciones al mejor
precio disponible en el mercado.

13.- Las operaciones son realizadas en el piso de remates de ia Bolsa, ¢ a través del
Sistema Electrénico de Negociacion, Transaccién, Registro y Asignacién_del Mercado de
Capitales (BMV-SENTRA Capitales), dependiendo de las caracteristicas de las acciones de la
emprasa Control Roll.

14.- Una vez perfeccionada o "cerrada” la operacion en la BMV, Control Roll y M-Design
son notificados, y la Boisa informa a todos los participantes en el mercade sobre las
caracteristicas de la operacién, a través de los medios electronicos e impresos dispuestos para
tal efecto.

15.- Dos dias habiles después de haberse concertado la transaccién, el Depgsito
Central de Valores de México (S.D. Indeval), previa instruccion de la Casa de Bolsa vendedora,
transfiere los valores accionarios de |a cuenta de la Casa de Bolsa vendedora a la cuenta de la
Casa de Bolsa compradora; y el importe correspondiente a la transaccion es transferido de la
Casa de Bolsa compradora a la Casa de Bolsa vendedora.

16.- M-Design liquida a su Casa de Bolsa el importe correspondiente a la operacion de
compra, incluyendo una comisidn previamente pactada.

17.- Control Rol! recibe de su Casa de Bolsa el importe correspondiente a la operacion
de venta, menos una comisién previamente pactada.

18.- Posteriormente, M-Design tendra interés en vender nuevamente las acciones que
ha adquirido de Control Roll, y en este caso, la negociacién de los valores continuara
realizandose en el mercado secundario.

Las personas o empresas interesadas en invertir en la BMV deberan contactar cualquier
Casa de Bolsa, su eleccién dependers del prestigio de la Casa de Bolsa dentro del Mercado de

Valores.

LA B.M.Y COMO UNA OPCION MAS DE FINANCIAMIENTO E INVERSION 50



UNAM - FCA OPERACION DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

3.3. INSCRIPCION DE ACCIONES EN EL MERCADO DE
CAPITALES

3.3.1. INSCRIPCCION DE ACCIONES EN LA SECCION “A” DE
EMPRESAS INDUSTRIALES, COMERCIALES Y DE SERVI -
CIOS; INSTITUCIONES DE CREDITO Y ORGANIZACIONES
AUXILIARES DE CREDITO.

3.3.1.1 DISPOSICIONES GENERALES,

Para iniciar ios tramites de inscripcion y oferta pablica en la seccidn “A®, las empresas
deberan presentar a la Bolsa, a través de alguna Casa de Bolsa, la solicitud de inscripcion y/u
oferta publica de los valores, de acuerdo a los tiempos, procedimientos y requisitos que sefiale
la Bolsa Mexicana de Valores.

De la misma forma, y de acuerdo a los procedimientos y requisitos establecidos por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores, es deseable que se presente al mismo tiempo, ante
dicha autoridad, la solicitud para la inscripcién de las acciones en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios, asi coma para la autarizacién de la oferta publica; dicha simultaneidad
en los tramites de inscripcién, permitird a las empresas reducir tiempos y tener mayor

oportunidad en la obtencién de recursos esperados.
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3.3.2. INSCRIPCCION DE ACCIONES EN LA SECCION “B” DE
EMPRESAS INDUSTRIALES, COMERCIALES Y DE SERVI-
CIOS; INSTITUCIONES DE CREDITO Y ORGANIZACIONES
AUXILIARES DE CREDITO

3.3.2.1 DISPOSICIONES GENERALES.

La seccién "B” de la Bolsa Mexicana de Valores se constituye como una alternativa
adicional de financiamiento para la mediana empresa en México; de esta forma, las empresas
con estas caracteristicas que demuestren, a juicio de fa Comision Nacional Bancaria y de
Valores y de la Bolsa Mexicana de Valores, que cuentan con rentabilidad, solidez y liquidez
razonables, estan en posibilidades de realizar la Inscripcién y oferta plblica de sus acciones.

Para iniciar los tramites de inscripcién y oferta publica, una vez que se cubren los
requisitos minimos establecidos, las empresas deberan presentar a la Bolsa, a través de alguna
Casa de Bolsa, la solicitud de inscripcién y/u oferta piblica de los valores.

De la misma forma que para la seccion “A”, y bajo los mismos procedimientos y
requisitos se debera presentar la solicitud para la inscripcion de las acciones en el Registro
Nacional de Valores e Intermediarios, asl como para la autorizacion de la oferta plblica;
permitiendo asi mismo a las empresas reducir tiempos y tener mayor oportunidad en la

obtencidn de recursos esperados.

3.3.3. INSCRIPCION DE OBLIGACIONES

3.3.3.1. DISPOSICIONES GENERALES

Historicamente, la emision de Obligaciones ha presentado una adecuada alternativa de
financiamiento para las empresas mexicanas. Durante los Uitimos arfios se ha manifestado una
gran diversidad de las caracteristicas de este tipo de valores, fas cuales permiten satisfacer las
distintas necesidades de los emisores, dependiendo de los plazos, el procedimiento de la
determinacién y pago de los intereses para el mejor manejo de los flujos, las garantias que se
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pueden otorgar, y la forma de colocacion en base a las necesidades de la obtencidon de los
reGursos.

La diversidad de las caracteristicas de las Obligaciones tambien significa un atractivo
para los inversionistas, los cuales tienen diferentes alternativas, en cuanto a la garantia y el
rendimiento que esperan.

E! procedimiento de autorizacién para la inscripcién y oferta piblica de estos valores es
similar entre si en lo referente a tiempos y costos, es decir, la diversidad de caracteristicas no
influye de manera significativa en el proceso de inscripcidn,

3.3.4. INSCRIPCION DE ACCIONES DE SOCIEDADES DE
INVERSION

3.3.4.1 DISPOSICIONES GENERALES

En esta parte se presenta el procedimiento de inscripcion de acciones de todas las
Sociedades de Inversidn, consideradas en términos generales de la misma informacion,
procedimientos y costos para las diferentes modalidades existentes de este tipo de sociedades,
es decir, Sociedades de Inversién Comdn, Sociedades de Inversion en Instrumentos de Deuda
y Sociedades de inversién de Capitales.

Es importante mencionar que el procedimiento de inscripcién de este tipo de empresas
no requiere de un andlisis econdémico-financiero; enfocandose el analisis, principaimente, a la
documentacién de caracter legal, excepto en algunos casos de Sociedades de Inversion de
Capitales, en que se requiere realizar |a revisién de los estados financieros de la Sociedad y/o,

en su caso, de las empresas promovidas,
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3.3.5. INSCRIPCION DE TITULOS OPCIONALES (WARRANTS)

3.3.5.1 DISPOSICIONES GENERALES.

Los Titulos Opcionales (WARRANTS), son titulos valor objeto de oferta publica y de
intermediacién en el Mercado de Valores, constituyéndose como una novedosa alternativa de
inversién 'y financiamiento que se ha venido consolidando por una gran aceptacion en el
mercado mexicano, reflejandese en un creciente nimero de colocaciones, no obstante su
naturaleza de mayor riesgo que [a de los valores tradicionales.

Estos instrumentos pueden ser emitidos Gnicamente por Casas de Bolsa, Instituciones
Bancarias, y aquellas empresas gue coticen sus acciones; estas Ultimas, siempre y cuando los
emitan sus propios valores.

En este documento se presenta un conjunto de reglas aplicables al proceso de
inscripcién, que agilizan y simplifican los procesos de emisién . De la misma forma, se incluyen
proyectos de actas de emision, las cuales pueden servir de guia para la elaboracién de fos
documentos legales definitivos que puedan corresponder a cada emisién, En virtud de la
sostificacion de estos titulos, las actas de emision, suelen reflejar una cantidad importante de
variantes por las caracteristicas especificas de cada una de las emisiones.

3.3.6, INSCRIPCION DE PAGARE A MEDIANO PLAZOY
FINANCIERO

3.3.6.1 DISPOSICIONES GENERALES

Et pagaré a mediano plazo es un valor que permite el financiamiento, como indica su
nombre, a mediano plazo, al emitirse como minimo a un afio y presentando como plazo maximo
tres afos. La agilidad en el proceso de autorizacion, ha originado que este tipo de instrumentos
hayan presentado un considerable incremento en su uso como alternativa de financiamiento
para todo tipo de emisoras que cuenten con una adecuada calificacién emitida por alguna

empresa calificadora de valores.
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El Pagaré Financiero se sujeta a los mismos términos considerados en el parrafo
anterior, estribando su diferencia en que este tipo de instrumento solo es emitido por empresas
del sector financiero; este instrumento ha sido sumamente utilizado, principalmente por
empresas dedicadas al arrendamiento.

El procesc de autorizacion, de inscripcion y oferta publica esta tonsidera como maximo
a siete dias habiles, contribuyendo de esta forma a la realizacién oportuna de las respectivas
ofertas publicas.

3.3.7. INSCRIPCION DE CERTIFICADOS DE PARTICIPACION
INMOBILIARIOS

3.3.7.1 DISPOSICIONES GENERALES

Los Certificados de Participacién Inmobiliarios se identifican como un titulo
representativo de un pasivo a cargo del emisor, mediante la afectacién en Fideicomiso de un
bien inmueble, por lo que se encuentran regulados por la Ley General de Titulos y operaciones
de Crédito.

Al igual que los Certificades de Participacion Crdinarios, en estos instrumentos se han
presentado diferentes modalidades en los plazos y determinacién de los rendimientos que’
otorgan a los inversionistas, significando también diferentes ventajas para los emisores, en
razén de las necesidades de cada uno de eflos. Los recursos captados por la emision de estos
instrumentos se han canalizado principalmente a la inversién de desarrollos turisticos.

E! proceso de autorizacidn de la Bolsa, para su inscripcion y oferta plblica, se realiza en
un periodo de doce dias habiles, una vez gue han sido presentados la fotalidad de los
documentos requeridos, como en la ruta se mostrara.

Es conveniente aclarar que la documentacidn fegal requerida (Acta de Emisién y
Contrato de Fideicomiso) para cada sclicitud, puede ser presentada en proyecto, en cuyo caso,
la autorizacién queda condicionada a que, previamente a la inscripcién de los titulos, se
presenta la respectiva documentacién definitiva, misma que debera incluir las observaciones
legales y operativas realizadas por la Bolsa Mexicana de Valores.
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3.3.8. INSCRIPCION DE CERTIFICADOS DE PARTICIPACION
ORDINARIOS.

3.3.8.1 DISPOSICIONES GENERALLS

Los Certificados de Participacion ordinarios (al igual que los Certificados de
Participacion Inmobiliarios) se identifican como un titulo representativo de un pasivo a cargo del
emisor, mediante la afectacién en fideicomiso de un bien mueble, por lo que se encuentran
regulades por la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito.

Actuaimente se han presentado diferentes modalidades en los plazos y determinacion
de los rendimientos que otorgan a los inversionistas, significando también diferentes ventajas
para los emisores, en razén de las necesidades de cada uno de ellos.

El proceso de autorizacién de ia Bolsa, para su inscripcion y oferta plblica, se realiza
también en un periodo de doce dias habiles, una vez que han sido presentados la totalidad de
los documentos requeridos.

Asl mismo, la documentacién legal requerida (Acta de Emision y Contrato de
Fideicomiso) para cada solicitud, tiene el mismo tratamiento que la requerida para los
Certificados de Participacién Inmobiliarios.

En general, el proceso que se lleva a cabo para la inscripcién de Certificados de
Participacién Inmobiliarios y Ordinarios es el mismo.

3.3.9, CARACTERISTICAS PRINCIPALES DE LOS
INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE CAPITALES.

Ya se han enmarcado las disposiciones generales de cada uno de los instrumentos que
encierra el Mercado de Capitales, a continuacién se mencionaran ias caracteristicas de los
mismos. Con la finalidad de que no resulte tedioso para el lector, y debido a que algunas
caracteristicas se repiten en diversos instrumentos, se presentan primero todas les
caracteristicas en forma general, y posteriormente en los cuadros 3.6.1 y 3.6.2. (paginas 85 y
86), se enumeran las caracteristicas que corresponden a cada uno de los instrumentos por
separado. Cabe hacer mencién que se trabajara de la misma forma con los instrumentos del
Mercado de Titulos de Deuda, lo cual se veré en e} cuadro del punto 3.6.3. (pagina 87).
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3.3.9.1. REQUISITOS PREVIOS A LA INSCRIPCION

A mas tardar, al tercer dia habil anterior a ia fecha de cruce de la oferta publica, o cruce
de registro, la Casa de Bolsa colocadora de acciones de cualquier tipo de empresa tanto de la
Seccidn “A", como de la Seccién "B, asi como para la operacion de los demas instrumentos,
debera enviar la siguiente documentacién:

1.- Copia certificada del acta de asamblea de accionistas que haya acordado la
inscripcion de acciones y, en su caso, la oferta publica.

2.- Oficio de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores por medio de la cual se
autorice la Inscripcién de las acciones en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios v,
en su caso, la oferta publica.

3.- A mas tardar, un dia habil previoc a la emision, se debera enviar la carta de
caracteristicas definitivas que contenga:

* Clave de cotizacién

* Fecha de cruce de la oferta publica o de registro.

* Caracteristicas del capital social antes y después de la oferta publica, incluyendo fas
series que 1o integran y su valor nominal.

* Cupdn vigente

* Precio de colocacion

* Monto de la oferta pubiica

* Tipo de oferta pablica

* Porcentaje que representa la oferta plblica del capital social

* Multiplo sobre la utilidad conocida (anualizada)

* Periodo de ofrecimiento

* Nimero de titulos,

* Tasa de interés del primer cupén.

* Fecha de emision,

* Plazo de emision.

* Casa de Bolsa colocadora.

* Representante comun.
4.- A mas tardar, un dia habll previo a la emisién, se debera enviar la constancia del

deposito de los titulos en la S.D. Indeval, S.A. de C.V., Institucién para ef Deposito de Valores.
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5.- A mas tardar, un dia hébil previo a la emision deberan proporcionar cinco ejemplares
dei Prospecto de colocacién distribuido en México y, en su caso, dos ejemplares de ios
distribuidos en el Extranjero,

6.- Escritura de emision debidamente protocolizada por 1a Comisién Nacional Bancaria.
y de Valores..

7.- Escritura de emision, debidamente protocolizada e inscrita en el Registro Publico.

8.- Copia del titulo definitivo que documentara ta emision.

9.- Dictamen de una Calificadora de Valores.

10.- Oficio del Banco de México,

* En caso de que la oferta plblica sea en México y en los Mercados internacionales,
debera mencionarse por separado el niimero y precio de las acciones a colocar en dichos
Mercados Internacionales. En este mismo caso, debera mencionarse el periodo y fecha de
quuiqacién de los Titulos en el Mercado Mexicano.

3.3.9.2. REQUISITOS MINIMOS DE INSCRIPCION.

Para que una empresa esté en posibilidad de inscribir sus acciones en la seccidn "A",
seccién “B", asi como los demas instrumentos en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V., y
en base a los ordenamientos de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, se deberan
cumplir previamente los siguientes requisitos minimos:

1.- Debera contar con un historial comercial de por o menos tres afos; este historial
podra ser de manera directa o indirecta a través de sus subsidiarias, cuando la empresa
solicitante sea de nueva creacion, por efectos de reestructuraciones corporativas, como
escisiones o fusiones.

2.- Debera contar con un capital contable minimo de $ 100, 000.00 (Cien mil Pesos
00/100 m.n.), en base al estado de posicién financiera dictaminado o, en su caso, con revisién
iimitada del auditor externo, cuyo clerre no sea mayor a tres meses de la fecha de presentacion
de la solicitud para el registro de las acciones; tratdndose de sociedades resultantes de
fusiones o escisiones, que hayan sufrido efectos legales con una anticipaciéon no mayor a tres
meses desde la fecha de presentacion de la solicitud correspondiente, el citado capital contable
se computara segun el estado de posicién financiera que sirvié de base para llevarlas a cabo,
en los términos de las disposiciones aplicables.
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3.- Debera contar con utilidades acumuladas en los ires (ltimos ejercicios sociales.

4.- La oferta publica de suscripcion o venta de acciones debe presentar por lo menos el
15% del capital social pagado, después de la colocacion.

5.- Se debera contar con un minimo de 100 accicnistas una vez realizada la colocacion.

6.- Cuando en opinién de la Bolsa, se trate de empresas con potencial de crecimiento,
segln proyecciones financieras, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores podra hacer
excepciones a lo dispuesto en el punto anterior.

3.3.9.3. DOCUMENTACION REQUERIDA PARA LA INSCRIPCION

Con cinco dias previos a la inscripcion definitiva en la Bolsa, se debera proparcionar lo
siguiente;

1.- Carta con las caracteristicas definitivas de la emisién.

2.- Carta con las caracteristicas definitivas de la oferta ptblica y la composicion del
capital social pagado después de la oferta.

3.- Oficio de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores que autorice la inscripcidn y la
oferta piblica.

4.- Documentacion legal definitiva, suficiente y competente para soportar la validez
juridica de la inscripci6n, y en su caso de la oferta pblica.

5.- Prospecto de colocacion, el cual debera ser entregado a mas tardar el dia previo a la
inscripeién.

6.- Aviso de |a oferta plblica.

7.- Constancia de depésito en la S.D. INDEVAL.

8.- En su caso, oficio de inversiones extranjeras proporcionado por la Secretaria de

Comercio y Fomento Industrial.
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3394. * RUTA CRITICA PARA LA INSCRIPCION DE
ACCIONES EN LA SECCION "A'" DE EMPRESAS INDUS -
TRIALES, COMERCIALES Y DE SERVICIOS; INSTITUCIO -
NES DE CREDITO Y ORGANIZACIONES AUXILIARES DE
CREDITO, AS1 COMO DE OBLIGACIONES.

1A ETAPA JAETAPA
(D (’) ()uas ()
2A. ETAPA 4A. ETAPA

o i DIAS o ° 5 DIAS o

3. = 36 DIAS HABILES

DESCRIPCION DE LA RUTA CRITICA

1.- Presentacién de la solicitud de inscripcidn.

2.- Revisi6n de la solicitud y de ia documentacion anexa.
3.- Solicitud en su caso de puntos pendientes.

4.- Programacion y desarrollo del estudio técnico.
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5.- Recepcidn de puntos pendientes.

6.- Visita a la empresa.

7.- Solicitud de aclaraciones a situacién financiera de la empresa.

B.- Notificacién de los comentarios del area juridica a Casa de Bolsa colocadora.

9.- Recepcidn de las respuestas por parte de la empresa sobre su situacion financiera.
10.- Terminacién de estudio técnico.

11.- Resolucién sobre la solicitud por parte del consejo de administracién de la B.M.V.
12.- Aviso de aprobacion a {a empresa, Casa de bolsa, colocadoray a C.N.B.V.

13.- Recepcién del oficio de la C.N.B.V.

14.- Recepcidn de la documentacidn definitiva para la inscripcion: carta de caracteristicas,
estructuras, diverses, etc. (descrita anteriormente).

15.- Envio de fa documentacién al area juridica y otras areas involucradas.

16.- Publicacién del avisa de oferta publica.

17.- Recepcidn dei dictamen juridico.

18.- Inscripcion en la Bolsa.

3395 ** RUTA CRITICA PARA LA INSCRIPCION DE
ACCIONES EN LA SECCION "B" DE EMPRESAS INDUSTRIA-
LES, COMERCIALES Y DE SERVICIO; INSTITUCIONES DE
CREDITO Y ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO.
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1A EFAPA 3A.ETAPA

2A.ETAPA 4A.ETAPA

( : l 10 DIAS ‘ :' o 3 DIAS o

3 = 20 DIAS HABILES

DESCRIPCION DE LA RUTA CRITICA

1.- Presentacion de la solicitud de inscripcién.

2.- Revisién de la solicitud y de la documentacion anexa.

3.~ Solicitud en su caso de puntos pendientes.

4.- Programacién y desarrollo del estudio técnico.

5.- Recepcion de puntos pendientes.

6.- Visita a la empresa.

7.- Solicitud de aclaraciones a situacién financiera de la empresa.

8.- Notificacidn de fos comentarios de! drea jurldica a Casa de Bolsa colocadora.

9.- Recepcion de las respuestas por parte de la empresa sobre su situacién financiera.
10.- Terminacion de estudio técnico.

11.- Resolucion sobre la solicitud por parte del consejo de administracion de ta B.M.V.
12.- Aviso de aprobacién a la empresa, Casa de Bolsa, colocadoray ala C.N.B.V.
13.- ‘Recepcién del oficio de Ia C.N.B.V.

14.- Recepcién de la documentacién definitiva para la inscripcién: carta de caracteristicas,
estructuras, diversos, stc. (descrita anteriormente).

15.- Envio de la documentacién al 4rea juridica y otras dreas involucradas.

16.- Publicacién del aviso de oferta pUblica.
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17.- Recepcidn del dictamen juridico.
18.- Inscripcién en la Bolsa.

3.39.6. *** RUTA CRITICA PARA LA INSCRIPCION DE
TITULOS OPCIONALES (WARRANTS), DE TITULOS EMITI-
DOS POR SOCIEDADES DE INVERSION, DE CERTIFICADOS
DE PARTICIPACION INMOBILIARIOS, Y DE CERTIFICADOS
DE PARTICIPACION ORDINARIOS.

1A.ETAPA 3A.ETAPA
O (D—(®)
2A.ETAPA 4A.ETAPA

OENCRENOEING

Y, = 12 DIAS HABILES
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DESCRIPCION DE LA RUTA

1.- Presentacidn de la solicitud de inscripcion.
2.- Revisién de la solicitud y de !a documentacién anexa.
3.- Solicitud en su caso de puntos pendientes.
4.- Programacién y desarrolio del estudio técnice.
5.- Recepcidn de puntos pendientes.
6.- Notificaciém de los comentarios del area juridica a Casa de Bolsa colocadora.
7.- Terminacién de estudio técnico.
8.- Resolucion sobre la solicitud por parte del consejo de administracién de la C.N.B.V.
9.- Aviso de aprobacion a la empresa, Casa de Bolsa colocadora y ala C.N.B.V.
10.- Recepcidn de la documentacion definitiva para la inscripcidn: carta de caracteristicas,
escrituras, diversos, etc. (descrita anteriormente).
11.- Envio de fz documentacidn al drea juridica y otras areas involucradas.
12.- Publicacién del aviso de oferta publica.
13.- Recepcién del dictamen juridico.
14.- inscripcidn en Bolsa.
* Los fiempos previstos en la presente ruta critica dependeran de la oportuna respuesta

de la empresa en los puntos 5y 10.

3.3.9.7. **+* RUTA CRITICA PARA LA INSCRIPCION DE
PAGARE A MEDIANO PLAZO Y FINANCIERO.

O—
O-F—(O0-O0-O0-O~ 00

Q)
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1A.ETAPA 3A.ETAPA

O=0 =0

2A.ETAPA 4A ETAPA

. 2DiAS . . 2DIAS .

Y. = 7 DIAS HABILES

DESCRIPCION DE LA RUTA

1.- Presentacion de la solicitud de inscripcién,
2.- Revision de la solicitud y de la documentacién anexa.
3.- Solicitud en su caso de puntos pendientes,
4.- Recepcidn de puntos pendientes.
5.- Recepcién del oficio de la C.N.B.V.
6.- Resolucion sobre fa solicitud por parte del consejo de administracion de la B.M.V.
7.- Aviso de aprobacién a la empresa, Casa de Bolsa colocadoray a laC.N.BV.
8.- Recepcién de la documentacién definitiva para la inscripcion: carta de caracteristicas, titulo
definitivo, etc. (descrita anteriorments).
9.- Envio de la documentacién a otras areas involucradas.
10.- Publicacién del aviso de oferta publica.
11.- Inscripcion en Bolsa.
* | os tlempos previstos en la presente ruta critica dependerén de !a oportuna respuesta

de la empresa en los puntos 4,5 y 6.
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3.3.9.8. INFORMACION ANEXA QUE DEBE ACOMPANAR LA
SOLICITUD DE INSCRIPCION DE LOS TITULOS . ***

Cabe mencionar que en e} cuadro del punto 3.6.4. (pagina 88) se encuentra distribuida
fa informacién que a continuacién se presenta, de acuerdo a las diferentes Instituciones que
participan en el Mercado de Valores

I. Informacion de caracter legal.

1.- Copia del Acta de la Junta de Consejo de Administracién que haya acordado la
inscripcidn en Bolsa de las acciones, en a cual se faculte a la Casa de Bolsa "X" para realizar
los tramites relativos a la inscripcidn, o en su defecto, certificacion del Secretario del Consejo
en la que se haga constar las dos siiuaciones anteriormente descritas, en sujecién a las
autorizaciones de la Asamblea de Accionistas respectiva.

2.- Copia de la escritura de Constitucién.

3.- Compulsa de estatutos sociales vigentes.

4.- Copia del Acta de Asamblea General Extraordinaria de Accionistas en la que
acuerden {a inscripcion en Bolsa, y en su caso, la oferta piblica de acciones.

5.- Concesiones de la Secretaria de Hacienda y Créditc Publico para su constitucién y
funclonamiento.

6.- Acta de Junta de Consejo de Administracién que ejecuta los acuerdos de la
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas, en la que se acordé la emisidn de los titulos,
objeto de inscripcidn,

7.- Proyecto de escritura plblica de emisién.

8.- Proyecto de contrato de Fideicomiso.

9.- Dictamen parcial emitido por Nacional Financiera, 8.N.C.

10.- Cada una de las escrituras que contengan reforma de los estatutos sociales.

11.- Oficio de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores que autorice la constitucion
dela Sociedad.

12.- Oficio de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores que apruebe la Escritura
Constitutiva.

13.- Oficio de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores que apruebe el Programa
General de funcionamiento.

LA BAM.Y COMO UNA OPCION MAS DE FINANCIAMIENTO E INVERSION 66



UNAM - LA P LAV AUNY LD 0 PAUPLUER ITELCRARATREL ToR B0 0 T iR

14.- Oficio de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores que autorice la inscripcion de
las acciones en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

15.- Oficio de 1a Comision Nacional Bancaria y de Valores que otorgue prérroga para el
inicio de operaciones (en caso de que exceda el plazo fijado en el oficio que auteriza la
constitucion).

16.- Programa General de funcicnamiento de la Sociedad, el cual integra programas y
proyectos de sistemas con vistas a diversificar |a tenencia de acciones de la Sociedad entre el
publico, plan de diversificacion de inversiones y politicas que seguiran para la seleccion y
adquisicién de valores; los criterios de valuacién de las acciones que emita la Sociedad;
proyecto de comisiones por colocacién y los planes para realizar la venta de acciones.

17.- Carta de solicitud, firmada por el representante legal. )

18.- Escritura de poderes.

19.- Compulsa estatutaria {en caso de que el emisor sea una Scciedad qgue no tenga
valores en Bolsa).

20.- Copia de acta de Asamblea General Extraordinania de Accionistas que acuerda el
aumento de capital social,

21.- Oficio de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores que autorice la inscripcion de
acciones.

22.- Copia de la solicitud a la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores para
amortizacién de la emisién.

23.- Solicitud de Licenciamiento de uso de Indice {cuando el indice a utilizar pertenezca
a la Bolsa).

24 - Convenio de licenciamiento de indice.

25.- Egcritura de emision de warrants (en su caso).

26.- Copia de! o los documento(s) que amparan la garantia de la emisién.

27.- Copia del contrato de Colocacién firmado con la Casa de Bolsa colocadora y, en su
caso, copia del Contrato celebrado por el emisor con el Agente del Warrant.

28.- Caracteristicas de la emisidn de obligaciones: Monto de la emision, valor nominai,
procedimiento para el célcuio de los intereses, plazo de la emision, periodicidad en el pago de
los intereses, tabla de amortizacion, garantias constituidas, aplicacién de los fondos, producto

de 1a emisién y representante comdn.

LA BM.V COMO UNA OPCION MAS DE FINANCIAMIENTO E INVERSION a7



UNAM - FCA OPERACION DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES

I1. Informaci6én Técnico-econdmica

1.- Actividad que realiza la empresa y lugares donde se ubican sus plantas y principales
oficinas.

7.- Relacién de sus empresas subsidiarias (en su casa), actividad que realizan, lugares
donde se ubican sus plantas, monto del capital social con que cuentan y participacion de la
solicitante en dichas empresas.

3.- Capacidad instalada de la empresa y de sus subsidiarias, asi como su nivel de
aprovechamiento en el curso de los Ultimos tres afios de sus plantas y, en su caso, de las
instalaciones de sus principales subsidiarias (en su caso). ’

4.- Enumeracion, marca y caracteristicas de los bienes o servicios que componen la
linea de produccion de la empresa y de sus subsidiarias (su caso), mencionando sus
principales clientes e importancia relativa del total de sus ingresos.

5.- Enumeracién de las materias primas y auxiliares utilizadas, mencionando su
participacién porcentual y su lugar de procedencia.

6.- Volimenes e importes de ventas, durante los Gitimos tres afios, por lineas de
producto o segmentos de actividad econémica, calificados por mercado nacienal y extranjero.

7.- Enumeracién y participacién de sus principales competidores, penetracién en el
mercado, indicande los sectores demandantes.

8.- Informe detallado de los planes futuros de la empresa (resaltando aspectos de
inversiones, aumentos de capital, ampliaciones a su capacidad instalada, capacidad
aprovechada y vollimenes de produccion).

9.- Prospecto de colocacién.

10.- Ubicacion de todas sus oftcinas.

TI1. Informacion Financiera

1.- Estados financieros dictaminados por Contador Publico independiente {en su caso,
consolidados), relativos a los Ultimos tres ejercicios sociales, o desde la iniciacién de sus
operaciones cuando la empresa tenga un tiempo menor de estar operando. Dichos Estados
deberan contener la informacién relativa a los efectos de la inflacién en la informacién
financiera, de acuerdo a lo dispuesto por e! boletin B-10 con sus (ltimas adecuaciones, y por
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los Principios de Contabllidad Generalmente Aceptados por el Instituto Mexicano de
Contadores Pablicos.

2.- El Balance General, Estado de Resultados y Estade de Cambios en la Situacién
Financiera, asi como las notas explicativas a los mismos (en su caso, consolidados), con una
antigiledad ne mayor de tres meses contados a partir del dia de la presentacién de 1a solicitud.

3.- Estados Financieros presupuestados por un pericdo de tres afios, sefialando las
bases gue sirvieron para su elaboracion.

4.- Estado Financieros dictaminados o con revision limitada realizada por Contador
Piblico Independiente que serviran de base para la emisién de obligaciones, con una
antigtiedad ne mayor de 6 meses a la fecha de emisién.

IV. Informaciéon complementaria

1.- Consejo de Administracién que se encuentre en funcidn a la fecha de solicitud.

2.- Relagién de principales funcionarios, sus puestos a la fecha de esta solicitud,
antigiiedad dentro de la empresa y esquema de organizaciéon de la misma.

3.- Aplicacién de utilidades correspondientss a los tres Ultimos ejercicios sociales,
acordada por la Asamblea de Accionistas que aprob¢ los Estadoes Financieros.

4.- Dividendos decretados v empleo de cupones, durante los Ultimos tres ejercicios
sociales, asi como un panorama general de su futura politica de dividendos.

5.- Proyecto de Titulos de los Valores objeto de oferta plblica.

6.- Estado de modificaciones al Capital Social desde su constitucion, indicando cual es
el origen del aumento (aportaciones en efectivo o en especie, capitalizacién de superavit
ganado o de Capital mismo, etc.), sefialando en el caso de las Sociedades de Capital Variable,
las fechas de Acuerdo de Consejo, 0 en su caso, de Asamblea de Accionhistas en que se
decreten fos incrementos.

7.- Copia del contrato de colocacidn celebrado con la Casa de Bolsa.

8.- Relacién de las personas que integran los Comités de Inversion y Valuacion.

9.- Copia del contrato de distribucion de Acciones.

10.- Copia del contrato de prestacion de Servicios Administrativos.

11.- Dictamen otorgado por la Institucién Calificadora.
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V. Informacion de caracter operativo.

1.- Valores Subyacentes por Warrant (emisor, serie, nimero de titulos y precio de
mercado en el momento de la solicitud).

2.- Forma de liquidacion.

3.- Lote minimo a adquirir.

4.- Porcentaje gue representan los valores subyacentes, del numerc de acciones del
capital social de la empresa (en el caso de Warrants emitidos sobre acciones propias del
amisor),

5.- Criterios a considerar para el ajuste del precio en el ejercicio-, en base a los
diferentes derechos que se pudiesen decretar en los valores subyacentes.

3.3.9.9. DOCUMENTO DE ACEPTACION DE OBLIGACIONES
ANTE LA INSCRIPCION DE INSTRUMENTOS EN LA BOLSA
MEXICANA DE VALORES

Dentro de la Solicitud para la inscripcion de Obligaciones, se encuentra el llamado
Documento de Aceptacion de Obligaciones, en el cual se establece que la Emisora acepta,
desde el momento de ser aprobada la solicitud por parte del H, Caonsejo de Administracidn de la
Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V., cumplir en lo conducente, con las obligaciones que a
continuacién se indican:

3.3.9.9.1. OBLIGACIONES GENERALES

CUOTAS.

Cubrir al momento de su inscripcién y en el mes de enero de cada afio, las cuotas por
inscripcién y mantenimiento, de acuerdo a los aranceles que al efectc determine la propia
Bolsa, mismos que seran aprobados por la Comision Nacional Bancaria y de Valores.
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ASISTENCIA DE REPRESENTANTES DE LA BMV EN ASAMBLEAS.

Permitir 1a asistencia de un representante de la Bolsa Mexicana de Valores, con voz,
pero sin voto, en asambleas generales de obligacionistas, que convoquen, cuando a juicio de Ia

Bolsa asi se requiera.
AVISOS,

Comunicar por escrito a la Bolsa Mexicana de Valores, con una anticipacién de cinco
dias habiles a la fecha de realizacién ¢ inicio de cualquiera de los siguientes eventos:

1.- Convocatoria de Asambleas de Obligacionistas.

2.~ Avisos relativos al ejercicio de derechos sociales o econdmices, tales como
suscripcién de acciones, dividendos en efectivo, dividendos en acciones, canje de acciones,
etc.; dichos avisos deberan contener informacién referente a proporciones en caso de
suscripcion, dividendos en acciones y canje de acciones, nimero de cupén o cupones contra
los que se ejercera el derecho, el importe por accién de dividendo en efective a pagar, asi como
la fecha de efectos del evento que se comunigue.

3.- Avisos relativos a pagos de intereses, amortizaciones, amortizaciones anticipadas,
canje de titulos, etc.; dichos avisos deberan contener informacion referente a tasas y la fecha
de efectos del evento que se comunigue.

4.~ Avisos relativos a la realizacion de reestructuraciones corporativas, tales como
fusiones y escisiones. A este respecto, las emisoras deberan proporcionar [a fecha de efectos

del evento.

CAMBIOS ADMINISTRATIVOS,

Informar con oportunidad y por escrito, a la Bolsa Mexicana de Valores y a la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores fos siguiente:
" * Cambios en los miembros de su Consejo de Administracién.
* Movimientos de los principales funcionarios.
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* Cambio de domicilio, ubicacién de oficinas, nimeros telefdnicos y de fax, oficinas de
corresponsalia, acuerdos de prestacion de servicios por conducto de Instituciones de Crédito y

demas particulares.

3.3.9.9.2. OBLIGACIONES DE INFORMACION

INFORMACION FINANCIERA.

Presentar dentro de los 20 dias habiles posteriores a la terminacién de los meses de
mario, junio y septiembre de cada affo, asi como dentro de los 45 dias hébiles posteriores al
cierres de! ejercicio social su informacién financiera. Dicha informacién debera ser presentada
con los esquemas electrénico y/o impresos que al efecto requiere la Bolsa, y deberd cumplir
con principios de Contabilidad y reglas especificas que en su caso determine la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores. La informacién es la siguiente:

INFORMACION FINANCIERA BASICA: Estados de Situacién Financiera, Estado de
Resultados, Estado de Cambiocs en la Situacién Financiera, Razones y Proporciones,
Integracion de Capital Social, Acciones Recompradas, Notas a la informacién Financiera.

INFORMACION COMPLEMENTARIA: Notas complementarias a la Informacion
Financiera, Informe del Director General, construcciongs en proceso, Posicion en maneda
extranjera, Cédula de integracién y calculo del resultado por posicién monetaria, distribucién de
ventas por segmentos de negocies, conciliacién entre la utilidad contable y utilidad fiscal del
periodo, capacidad instalada y utilizada por cada una de sus plantas, determinacién del saldo
de la cuenta de utilidad fiscal neta y modificaciones del ejercicic y balanza comercial.

INFORMACION LEGAL.

Proporcionar a la Bolsa Mexicana de Valores y a ta Comisién Nacional Bancaria y de
Valores, dentro de los 5 dfas habiles inmediatos a fa celebracion de la Asamblea de
Accionistas, la siguiente informacion:

* Copia autentificada por el Secretario del Consejo de Administracién de la emisora o
por la persona autorizada para ello, de las actas de asamblea general o especial, ordinaria o
extraordinaria de accionistas, acompafada por [a lista de asistencia firmada por los accionistas

concurrentes.
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* Cuando tas atas de Asamblea de Accionistas deban inscribirse en el Registro Publico
de Comercio, o alglin Registro especial, o asl lo haya decidido la propia Asamblea, se deberan
proporcionar testimonios notariales o copias certificadas dentro de los 45 dias habiles
siguientes a la celebracién del evento a que se refieren fas mismas.

INFORMACION ANUAL.

Las emisoras deberan proporcionar a la Bolsa Mexicana de Valores y a la Comisidn
Nacional Bancaria y de Valores, el dia habil siguiente o, cuando se trate de emisoras cuyo
domicilio social se encuentre fuera del Distrito Federal, a mas tardar &l tercer dia habil siguiente
a la fecha de celebracién de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas, la siguiente
informacién y/o documentacién acerca de los resultados del ejercicio social:

* Resumen de acuerdos, que incluya expresamente la aplicacion de utilidades y, en su
caso, el dividendo decretado, nimero de cupdn o cupones contra los que se ejercera, asi como
lugar y fecha de pago.

* Inferme del Comisario,

* Estados Financieros anuales dictaminados por Contador Publico independiente.

* Copia del resumen del avallio practicado, firmado por perito valuador independiente,
autorizado por fa Comision Nacional Bancaria y de Valores,

INFORMACION CORPORATIVA.

Proporcionar a la Bolsa Mexicana de Valores, cualquier informacién de fusiones,
escisiones, adquisiciones de empresas, desarrollo de proyectos, o cualquier evento corporativo
de la emisora, en el momento que, sin afectar las negociaciones correspondientes, se tenga
certeza de su realizacion; cuando por algin evento aparezcan noticias en los medios de
difusién como periddicos, radio o televisién, en relacién a dichas negociaciones, proporcionar a
la Bolsa Mexicana de Valores informe que en su caso confirme o niegue las versiones

difundidas en relacién al evento correspondiente.
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INFORMACION PRIVILEGIADA

Por ser responsabilidad de las emisoras, de sus miembros del Consejo de
Administracién y principales funcionarios y empleados, a continuacién se transcriben en lo
conducente los Articulos de 1a Ley del Mercado de Valores, en relacion al uso de informacién
privilegiada:

ARTICULO 16 BIS. Para efectos de esta Ley, se entiende por informacion privilegiada
el conocimiento de actos, hechos o acontecimientos capaces de influir en los precios de los
valores materia de intermediacién en el Mercado de Valores, mientras tal informacién no se
haya hecho del conocimiento del pdblico. )

Las personas que dispongan de informacion privilegiada, deberan abstenerse de
efectuar operaciones en beneficic propic o de terceros, con cualquier clase de valores cuyo
precio pueda ser influido por dicha informacién, en tanto esta tenga el cardcter indicado.

ARTICULC 16 BIS 1. Para los efectos de esta Ley, se presume que pueden tener
acceso a informacidn privilegiada relativa a las emiscras de gque sé trate:

l.- Los miembros del Consejo de Administracién, directivos, gerentes, factores, auditores
externos, comisarios y secretarios de érganos colegiados de las Sociedades con valores
inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

il.- Los accionistas de las indicadas Sociedades que detenten el control del 10% o mas
de acciones representativas de su capital social.

I1.- Los miembros del Consejo de Administracién, directivos, gerentes y factores de las
Sociedades que detenten el controt del 10% o mas del capital social de las Sociedades que se
ubiquen en el supuesto de la fraccion anterior.

V.- Los prestadores de servicios independientes a dichas Sociedades y sus asesores
en general, asi como los factores de cualquier empresa o negocio que hayan participado,
asesorado o colaborado con una Sociedad emisora, en cualquier evento que pueda significar
informacién privilegiada.

V.- Los Accionistas que detenten el control del 5% o mas del capital social de
instituciones de Crédito con valores inscritos en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios.

VI. Los accionistas que detenten el control del 5% o mas del capital social de las
Sociedades controladoras de grupos financieros o de Instituciones de Crédito, asi como los que
detenten el control del 10% o mas del capital de otras entidades financieras, cuando todas ellas
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formen parte de un grupo financiero y al menos uno de los integrantes del grupo sea emisor de
valores inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediatios.

VIl. Los miembros del Consejo de Administracion se las Sociedades controladoras y
entidades financieras a que se refiere la fraccién anterior.

Las personas a que se refiere la fraccién Il de este articulo, deberan informar a la
Comision Nacional Bancaria y de Valores respecto de las variaciones del porcentaje de su
tenencia accionaria, que impliquen la adquisicién o pérdida de control de acciongs que
representen 10% o mas del capital social de la Sociedad de que se trate, dentro de los 10 dias
habiles siguientes a la fecha en que dichos eventos se produzcan.

ARTICULO 16 BIS 2, Las personas a que se refiere el articulo anterior, sin perjuicio de
lo dispuesto por el articulo 16 BiS, se abstendran de realizar directamenté o a través de
interpésita persona, la adquisicién de cualquier clase de valores emitidos por la Sociedad con la
que se encuentren relacionados en virtud de su cargo o vinculo, durante un plazo de tres
meses contados a partir de la Gitima enajenacién gue hayan realizade, respecto de cuaiquier
clase de valores emitidos por la misma Sociedad. Igual abstencion deberd observarse para la
enajenacion y Ultima adquisicion realizada respecto de cualquier clase de valores emitidos por
la Sociedad de que se trate.

El plazo a gque se refiere este articulo no sera aplicable a las operaciones con valores
que realicen por cuenta propia las Casas de Bolsa, los Especialistas Bursatiles, las Sociedades
de Inversion y las Instituciones de Crédito, de seguros y de fianzas; ni las operaciones que se
realicen sohre titulos emitidos por Instituciones de Crédito, respectivos de un pasivo a su cargo,
y tampoco a aquellas operaciones que autorice expresamente la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores, cuando se trate de reestructuraciones corporativas o recomposicion de la tenencia
accionaria de Sociedades respecto de las que los titulos correspondientes se encuentren
inscritos en el Registro Nacional de Valores & Intermediarios.

TITULOS OPCIONALES

De acuerdo a las disposiciones contenidas en la Circular 10-157 de la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores, y en base a lo establecido en el Articulo 148 BIS 80 del
Reglamento Interior General de la Bolsa, los emisores de Titulos Opcionales deberan
proporcionar a esta institucién, el Gltimo dia habil de la semana en que se realice la colocacién

de cada emisién, la siguiente informacién:
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* | a fundamentacion técnica de soporte de las coberturas a mantener, y en su caso, el
rango de fluctuacién medido en décimas o puntos porcentuales de deltas, que constituyan las
bases emitidas por el propio emisor para neutralizar la exposicién al riesgo.

* El ndmero de titulos opcionales en circulacion, por emisidn.

* Ej nimero de valores de referencia que ampara &l nimero de titulos opcionales en
circulacion.

* E| coeficiente y, en su caso, el valor delta de los titulos opcionales en circulacién en
términos de las utilidades de referencia.

* El coeficiente y, en su caso, el valor delta det portafolio en cobertura en términos de las
unidades de referencia.

* Los fitulos que integran la coberiura, valuados a precios de mercédo (acciones de
referencia, ventas en corto, opcionas y titulos opcionales).

E! ultimo dia habii de cada mes:

* El valor de mercado de la posicién propia integrada por aquellos titulos autorizados por
ta Comision Nacional Bancaria y de Valores para efectos de la norma de liguidez agregada,
incluyendo el valor de mercado de los titulos en cuenta de cobertura.

* El monto de las lineas de crédito.

* La suma de el monto que resulte de multiplicar el ndmero de titulos opcionales de
compra en circulacion, por el precio de ejercicio de dichos titulos establecido por cada emision,
o por el precio de mercado de valor de referencia; mas el monto que resulte de multiplicar el
niimero de titulos opcionales de venta en circulacion, por el precio de ejercicio de dichos titulos
establecidos para cada emision,

El gltimo dia habil en gue suceda el evento:

* Las modificaciones que se realicen a la fundamentacién técnica de soporte de las
coberturas a mantener.

La Bolsa Mexicana de Valores tiene la facultad de solicitar a las emisoras la informacion
adicional que considere conveniente con el fin de verificar el cumplimiento de !as normas de

cobertura y de liquidez agregada.
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3.3.9.9.3 OBLIGACIONES DE MANTENIMIENTO DE LA
INSCRIPCION.

MANTENIMIENTO DE LA INSCRIPCION

La emisora acepta que en caso de incumplimiento de los requisitos de mantenimiento
de su inscripcién, podrd, previa comunicacion, transferir la cotizacién de sus titulos a otra
Seccién. También acepta atender fas sugerencias que le formule la Bolsa Mexicana de Valores
para promover ta bursatilidad de sus acciones, de acuerdo a sus programas gie promocion del
listado y mantenimiento de emisoras; si la emisora no atiende las sugerencias de fa Bolsa
Mexicana de Valores, o las medidas que sugiera para su correccion no satisfagan el objetivo de
la solicitud, desde ese momento reconoce que la Bolsa Mexicana de Valores puede informar de
tal evento a la Comision Nacional Bancaria y de Valores, para los efectos de promover la

cancelacién del registro de sus acciones.
RECOMPRA DE ACCIONES

La emisora acepta que una vez gue sus acciones se encuentren registradas y cotizando
en la Bolsa Mexicana de Valores, puede efectuar la recompra temporal de sus acciones, en
términos de las disposiciones legales y normativas vigentes, para promover la bursatilidad de

sus valores.
ENCUENTROS BURSATILES

La emisora acepta realizar encuentros bursétiles para informar a la comunidad bursatil
de los resultados de su gestién y cualquier evento corporativo importante (escisiones, fusiones,
adquisiciones de empresas y asociaciones estratégicas, entre otros), cuando asi lo considere

conveniente.

ATENCION DE REQUERIMIENTOS DE LA BOLSA

La emisora acepta atender los requerimientos que le formule la Bolsa Mexicana de
Valores, como puede ser la informacion que a juicio de la propia Bolsa sea necesaria para
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evaluar el cumplimiento de los requisitos de mantenimiento de la Inscripcién de sus acclones,
respetando en todo momento el secreto bursétil a que se refiere el Articulo 22 de la Ley del
Mercado de Valores; asi como los que deriven de sus programas de promocion de listado y
mantenimiento de emisoras, tendientes a promover la bursatilidad de sus acciones.

3.4. INSCRIPCION DE VALORES EN EL MERCADO DE
TITULOS DE DEUDA.

3.4.1. BONOS BANCARIOS

3.4.1.1. DISPOSICIONES GENERALES

Durante los tltimos aRos, las Instituciones Bancarias han venido utilizando la emision de
Bonos Bancarios como una fuente de recursos complementaria a los procesos de captacion
tradicional; los recursos financieros obtenidos a través de la emision de este fipo de
instrumentos se han destinado principalmente al desarrollo de infragstructura del pals.

Actualmente las Instituciones de crédite pueden realizar emisiones de bonos, para una
mayor diversidad de destino de recursos, pudiéndose especificar de manera general en las
actas de emisién de dichos instrumentos.

El proceso de autorizacion, de inscripcion y oferta plblica de estos instrumentos, en la
Bolsa Mexicana de Valores, se realiza en un periodo maximo de 12 dias hébiles, mediante el

cumplimiento de los requisitos descritos mas adelante.

3.4.2. PAPEL COMERCIAL.

3.4.2.1. DISPOSICIONES GENERALES

El papel comercial se ha caracterizado como el instrumento tradicional de captacién de
recursos, los cuales se han destinado principalmente al financiamiento del capital de trabajo de

las empresas.
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Las autorizaciones que se ctorgan para la operacién de estos instrumentos es por 360
dias y en base a una linga da crédito, siendo uno de sus principales atractivos la revolvencia
que se puede realizar por efecto de las diferentes emisiones que se llevan a cabe durante el
plazo de la autorizacion.

Los requisitos para la autorizacidn de inscripcidn y oferta plblica de los valores son
minimos, por 1o que su proceso de autarizacién es de los mas agiles actualmente en el

mercado.

3.4.3. ACEPTACION BANCARIA, PAGARE CON RENDIMIEN-
TO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO Y CERTIFICADOS DE
DEPOSITO BANCARIO

3.4.3.1. DISPOSICIONES GENERALES.

La captacién bancaria tradicional a través de la emision de Certificados de Deposito
Bancario (CEDES), Pagares con Rendimiento Liquidable al Vencimiento (PRLV) vy
Aceptaciones Bancarias (AB's), se constituye como un importante mercado potencial en la
negociacion de valores dentro de un Mercado Organizado. De esta forma, la Bolsa Mexicana de
Valores contribuye, tanto a proporcionar financiamiento a este tipo de Instituciones de Crédito,
como liquidez a los inversionistas, proporcionando una mecanica altamente especializada de
negociacion y divulgacién de la infermacién de los valores que se negocian.

Los procesos de autorizacion de inscripcion y oferta publica, o colocacion en la Bolsa,
cuentan con una caracteristica especial en relacién al resto de los valores que en elia se
cotizan, en virtud de que la autorizacién se otorga una sola vez para que la Institucién Bancaria
lleve acabo sin limite de Plazo y monto, las emisiones que juzgue convenientes y que demande

al mercado.

T
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3.4.4. CARACTERISTICAS PRINCIPALES DE LOS INSTRU -
MENTOS DEL MERCADO DE TITULOS DE DEUDA

3.4.4.1. REQUISITOS PREVIOS A LA INSCRIPCION.

A mas tardar, al segundo dia habil anterior a la fecha de cruce de la oferta publica, o
cruce de registro, la Casa de Bolsa colocadora deberd enviar la siguiente documentacién:

1.- Escritura de Emisién, debidamente autorizada por la C.N.B.V.

2.- Oficio de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores por medio dei cual se autorice
la inscripcién y Oferta Publica de instrumentos en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios.

3.- En su caso, oficio de auterizacién del Banco de México.

A mas tardar el dia habil previo a la emisién deberéa enviar,

4 - Carta de caracteristicas definitivas que contenga:

- Clave de Cotizacion.

- Fecha de cruce de la oferta pablica.

- Monio de |a oferta publica.

- Numero de Titulos.

- Periodo de ofrecimiento.

- Tasa de interés del primer cupbn,

- Fecha de emisidn.

- Fecha de vencimiento.

- Plazo de emision.

- Casa de Bolsa colocadora.

- En su caso, Representante Comtin.

5.- Constancia del depdsito de los Tltulos en la S.D. Indeval, S.A. de C.V.

6.- Cinco ejemplares del proyecto de la colocacion.

7.- Copia del Titulo definitive que documentara la emision.

$.- Dictamen de una Calificadora de Valores

9.- Caracterfsticas generales de los Titulos.

LA B.M.V COMO UNA OPCION MAS DE FINANCIAMIENTO E INVERSION 30



UNAM - FLA UNERALVIVN UL LA DULOSA MEAIUAINA L ¥ ALVRLD

3.4.4.2. * RUTA CRITICA PARA LA INSCRIPCION DE BONOS
BANCARIOS '

O‘

1A.ETAPA 3A.ETAPA
@ 2 DiAS ( ) 3 DIAS @
2A.ETAPA 4A.ETAPA

° 4DIAS o o 3DlAS °

Y, = 12 DIAS HABILES
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DESCRIPCION DE LA RUTA

1.- Presentacién de la solicitud de inscripcion.
2.- Revisién de la solicitud y de la documentacion anexa.
3.- Solicitud en su caso de puntos pendientes.
4.- Programacién y desarrollo del estudio técnico.
5.- Recepcion de puntos pendientes.
6.- Notificacidn de los comentarics del drea juridica a la Casa de Bolsa colocadora,
7.- Terminacién del estudio técnico.
8.- Resolucion sobre la solicitud por parte del consejo de administracién de la B.M.V.
9.- Aviso de aprobacién de la empresa, Casa de Bolsa colocadora y ala C.N.B.V.
10.- Recepcién de la documentacién definitiva para la inscripcién: carta de caracteristicas,
escrituras, diversos, etc,
11.- Envio de la documentacion al drea juridica y otras areas involucradas.
12.- Publicacién del aviso de oferta piblica.
13.- Recepcion del dictamen juridico.
14.- Inscripcion en Bolsa.
o Los tiempos previstos en la presente ruta critica dependeran de la oportuna respuesta

de la empresa en los puntos 5y 10,

3.4.43, ** RUTA CRITICA PARA LA INSCRIPCION DE PAPEL
COMERCIAL, ACEPTACIONES BANCARIAS, PAGARE CON
RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO Y CERTI -
FICADOS DE DEPOSITO

O
O (LD~ DD
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1A. ETAPA 3A.ETAPA

@ L DIA ‘ : ' ° 2DIAS °

2A. ETAPA 4A.ETAPA

o 2 DIAS ° ° 1DtAS °

¥, = 7 DIAS HABILES

DESCRIPCION DE LA RUTA

1.- Presentacién de la solicitud de inscripcidn.

2.- Revisién de la solicitud y de la documentacion anexa.

3.- Solicitud en su caso de puntos pendientes,

4.- Recepcién de puntos pendientes.

5.- Recepcion del oficio de la C.N.B.V.

6.- Resolucion sobre la solicitud por parte del consejo de administracion de la B.M.V.
7.- Aviso de aprobacién a la empresa, Casa de Bolsa colocadoray ala C.N.B.V,

8.- Recepcién de la documentacidn definitiva para la inscripcién: carta de caracteristicas,
escrituras, diversos, etc.

9.- Publicacion del aviso de oferta publica.

10.- Inscripcién en Bolsa.

* | os tiempos previstos en la presente ruta critica dependeran de la oportuna respuesta de la

empresa en los puntos 4,5y 6.
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3.4.4.4. DOCUMENTO DE ACEPTACION DE OBLIGACIONES
ANTE LA INSCRIPCION DE INSTRUMENTOS EN LA BOLSA
MEXICANA DE VALORES.

En cuanto al cumplimiento de las obligaciones que se adjudican ante la inscripcién de
instrumentos del Mercado de Titulos de Deuda, le son aplicables ef mismo documento de
Aceptacién de Obligaciones sefialado en la parte det Mercado de Capitales, en los puntos a que
correspondan los instrumentos tratados en esta parte.

3.5. DERECHOS DE LOS EMISORES DE VALORES, TANTO
DEL MERCADO DE CAPITALES, COMO DEL MERCADO DE
TITULOS DE DEUDA.

Todos aquellos que emitan valores a traves de la Bolsa Mexicana de Valores, se trate
del Mercado de Capitales o del Mercado de Titulos de Deuda, gozaran de los siguientes
derechos, que podran hacerlos validos en cualquier momento:

1.- Mantener en la Bolsa la cotizacién de sus valores.

2 . Denunciar ante el Consejo de Administracién de la Bolsa cualquier acto yfu operacion
contrarios a las sanas practicas del mercado, segin su leal saber y entender.

3. Utilizar todos los servicios que con caracter general proporcione la Bolsa.

ESTOS DERECHOS LOS OBTENDRAN TODOS LOS EMISORES SIEMPRE Y CUANDO
ESTEN AL CORRIENTE DEL CUMPLIMIENTO DE SUS OBLIGACIONES.
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3.7. SUBASTA DE VALORES GUBERNAMENTALES

Uno de los procesos mas interesantes ocurridos en el Mercado de Titulos de Deuda es
la colocacién primaria de ios valores gubernamentales, que semanalmente lleva a cabo el
Banco de México; a continuacién se dascribe este proceso.

3.7.1. CONVOCATORIA

1.- El Banco de México normalmente publica la convocatoria de subasta el dltimo dia
habil de cada semana a través de los medios de comunicacién correspondientes. La subasta
de valores gubernamentales se realiza el martes de ia semana siguiente. Ef monto a subastar
lo determinan conjuntamente el Banco de México y la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

2 - Esta subasta tiene entre otras propositos, el compensar el déficit financiero semanal
del sector publico (el déficit se obtiene de la programacion financiera semanal que realiza la
Institucion). Cabe hacer mencién que esta fuente de financiamiento del sector publico no es la
tinica, ya que el Banco Central, la Banca Comercial, el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR)
y la Banca de Desarrollo son otras fuentes alternativas de financiamiento interno. Por otra
parte, el financiamiento del sector plblico tiene otro comportamiento de endeudamiento, mismo
que es ajeno a los recursos financieros del pais, este se obtiene por medio de la deuda externa
y se conoce como el financiamiento externe.

3.- Al determinar el monto a subastar en la convocatoria, se dan a conocer las

caracteristicas y los titulos objeto de la misma.

3.7.2. TIPOS DE SUBASTA

La asignacion de subasta se realiza a través de fres tipos:
1.- ASIGNACION CON TASA O PRECIO UNICO. Todas las posturas que atiende el
Banco de México a la misma tasa se llaman de tasa Unica, es decir, a todos los solicitantes de

valores gubernamentales se les otorgara la misma tasa de descuento.
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2.- ABIGNACION CON TASA MULTIPLE. En esta subasta los titulos se van asignando
a partir de la mejor postura para el emisor y dichos titulos son asignados a fa tasa o precio
solicitado par el postor.

3.- ASIGNACION DE VASOS COMUNICANTES. Bajo esta opcidn no se especifica un
monto para cada plazo, sino uno general para todos. Los participantes solicitan el plazo y el
monto, asociado a uha determinada tasa de descuento, la asignacién es llevada a cabo a partir
de a menor tasa equivalente y hasta el mento general ofrecido, respetando el plazo gue cada
participante demandé.

3.7.3. PROCEDIMIENTOS DE SUBASTA

* Para /a tasa dnica.

1.- Tratandose de CETES y TESOBONQS el adquirente indica el monto y la menor tasa
de descuento a la que esté dispuesto a adquirir los titulos objeto de la subasta.

2.- Para BONDES y AJUSTABONOS el adquirente indica el monto y el precio unitario al
fue estd dispuesto a adquirir los fitules.

El Banco de México asignaré al mayor precio y a la mayor tasa de descuento, esto se
explica asi, ya que entre menor sea la tasa de descuento y mayor sea &l precio que se otorgue
en sus titulos de deuda, menor carga financiera por deuda asumira el Gobiernc Federal.

* Posturas para subasta a tasa o precio miltiple

Estas podran ser:

1.- Posturas competitivas. El postor pone el monto y fa tasa de descuento o precio al
gue desea adquirir los titulos, objetos de la subasta.

2.- Posturas no competitivas. El postor solicita un monto y expresa su aceptacion para
que la tasa o precio de excepcidn sea la que va a obtener. Normalmente esta tasa es menar
que la tasa resultante de la subasta, pero con ello se garantiza un determinado monto del titulo.

* Limites de las posturas

1.- La suma de los montos de las posturas que presente cada postor, no debera rebasar
el 70% del monto maximo ofrecido para dicha subasta.

2.- La suma de los montos de las posturas que presenten, no deberd exceder el
equivalente en cien veces el capital global de cada postor.
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* Presentacion de las posturas

1.- Las posturas seran presentadas en sclicitudes que se elaboren conforme los
modelos que para el efacto soficite el Banco de México.

2.- Cada postor podra presentar una o mas posturas en una misma subasta.

3.- Las posturas presentadas en una misma solicitud deberan estar referidas
exclusivamente a una misma emision,

4.- Tratandose de Instituciones de Crédito, deberan presentar por separado sus
solicitudes por cuenta propia y, en su caso, por cuenta de terceros.

5.- Las posturas deberan presentarse especificando el monto, a valor nominal, en
cantidades redondeadas a cinco mil pesos o mltiplos, si se trata de CETES, BONDES o

AJUSTABONOS.
6.- Las posturas se entregardn a mas tardar el segundo dia habil bancario anterior a la

emisidn de los titulos subastados.
7.- Las solicitudes se entregaran en sobre cerrado acompafiadas por una carta de

presentacion.

3.7.4. ASIGNACION EN TASA UNICA

El procedimiento para la asignacion del monto subastado & tasa o precio unico en el

caso de una sola emisién, se realiza de la siguiente manera:
1) Primero se aceptan las posturas y se clasifican en orden ascendente (de menor a

mayor) las tasas de descuento.
2) Después se asigna a c¢ada postor el monto solicitade por este hasta agotar el monto
ofrecido por el Instituto Central, y la tasa Unica es aquella precisamente para la cual se agota et

monto correspondiente.

3.7.5. ASIGNACION EN TASA MULTIPLE

* En una sola emisidn. La asignacion se otorga aceptando las posturas competitivas en
orden ascendente de las tasas de descuento. Los titulos se asignan a la tasa que indigue la
postura. La asignacién se realizaré ordenando de menor a mayor la tasa de descuento, los
titulos se distribuyen entre los participantes a las tasas que indique |a postura.

LA B.M.Y COMO UNA OPCION MAS DE FINANCIAMIENTO E WNVERSION 91



UNAM-FCA OPERACION DE LA BOLSA MEXICANA BE YALORES

* Vasos comunicantes {emisiones a distintos plazos). El proceso de subasta a traves de
esta opcidn queda descrito en los términos siguientes:

1) Se calculan las tasas de descuento a una tasa de referencia o equivalente, a cada
una de las tasas de descuento competitivas de todas las emisiones de distintos plazos.

2) Posteriormente, se aceptan las posturas en orden agcendente de las
correspondientes tasas equivalentes, respetando los plazos.

3) Por Ultimo los titulos se asignan al plazo y a 1a tasa que indique la propia postura.

3.7.6. RESULTADOS DE LA SUBASTA

El Banco de México informara por escrito a cada portador la cantidad de titulos
asignados asi como el monto total que debe cubrir dichos titulos. Asi mismo, los titulos
asignados serdn depositados en la cuenta que el instituto Central le administra a cada postor.
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CAPITULO IV
CLASIFICACION DEL MERCADO DE VALORES Y
CARACTERISTICAS DE SUS PRINCIPALES INSTRUMENTOS

4.1. CLASIFICACION DEL MERCADO DE VALORES

4.1.1. MERCADO DE TITULOS DE DEUDA

4.1.1.1. CONCEPTO

Tradicionalmente, se ha definido al Mercado de Dinero, como aquel mercado donde se
negocian instrumentos financieros de corto plazo, convencionalmente se ha definido el corto
plaze hasta un afio, Es el conjunto de instrumentos de deuda de corto plazo, altamente fiquidos
y de bajo riesgo.

Hoy en dia, el lamado Mercado de Titulos de Deuda es la parte central del Sistema
Financiero Mexicano, a través del cual los Bancos Comerciales, la Banca de Desarrollo, las
Casas de Bolsa, los Corporativos Financieros, el Gobierno Federal y el pUblico inversionista
negocian cientos de millones de pesos cada dla.

En dicho mercado se negocian diversas clases de valores gubernamentales,
aceptaciones bancarias, certificados negociables de depésito, papel comercial, reportos sobre
distintos instrumentos, etc.., los cuales se intermedian a través de la Boisa Mexicana de Valores
o a través de aperaclones interbancarias. En el conjunto de los mercados financieros, el

mercado monetario es uno de los mas activos e innovadores.
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4.1.1.2, ANTECEDENTES DEL MERCADO DE TITULOS DE
DEUDA

A causa de la incorporacién de nuevos esquemas y figuras de mercado, en 1994 la
Bolsa Mexicana de Valores modificé su estructura tradicional integrada por el Mercado de
Dinero, ya que da un gran paso al constituirse como Mercado de Titulos de deuda, incluyendo
los instrumentos que integraban et tradicional Mercado de Dinero: Titulos de deuda emitidos
por el Gobierno Federal, Instituciones de crédito y empresas privadas. Ademas se incorporaron
los titulos de renta fija, que anteriormente se cotizaban en el Mercado de Capitales.

Aunado al cambioc de Mercado de Dinero a Mercado de Titulos de-Deuda, también
desaparece el piso fisico de remates, para dar apertura al BMV Sentra Titulos de Deuda,
manejandose todo en este mercado en forma automatizada.

4,1,1.3. IMPORTANCIA DEL MERCADO DE TITULOS DE DEUDA

El Mercado de Titulos de Deuda es uno de los mercados mas liquidos del mundo, dada
esta situacién no es exagerado sostener que dicho mercade es la parte fundamental del
Sistema Financiero de cualguier pais, y en el cual los intermediarios financieros, los tesoreros
corporativos y otras entidades participan intercambiande diariamente cantidades
multimilionarias de dinero.

El corazén de !a actividad del Mercado de Titulos de Deuda ocurre en los llamados pisos
financieros de los centros financieros de los bancos, en los centros de negociacién de los
corporativos financieros no bancarios, en los pisos de operaciones de Casas de Bolsa, en el
piso de remates de la Bolsa Mexicana de Valores y en el Banco de México.

Con la introduccion del manejo integral de fondos, se han revolucionado los sistemas de
negociacién y operacion de los Mercados de Titulos de Deuda y de Capitales, permitiendo la
internacionalizacion de las operaciones financieras, con ello se ha popularizado el concepto de
“niso financiero”, el cual ha sido incorporado a gran escala por los bancos y grupos financieros.
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4.1.1.4. OPERACION DEL MERCADO DE TITULOS DE DEUDA

4.1,1.4.1. SENTRA - TITULOS DE DEUDA

Este es el nuevo sistema electrénico de acceso y operacién en el Mercado de Titulos de
Deuda, el cual, cuenta con el instrumental informéatico mas moderno, seguro y confiable para
invertir cportuna y eficazmente en corros y subastas, operando desde las propias mesas de
dinero de los intermediarics participantes o, detras de estas, en sus oficinas administrativas.

Diseriado especificamente por experios de la BMV en colaboracién con operadores y
administradores de diversas instituciones financieras, BMV SENTRA Titulos de Deuda, se
constituye ahora como el primer sistema capaz de proporcionarle una informacién objetiva y
completa.

4.1.1.4,2. MODULOS BASICOS DEL SISTEMA BMV SENTRA
TITULOS DE DEUDA

MODULO DE CORRO. Es el mddulo que permite, a través de una sola pantalla realizar
en forma segura, agil y eficlente el registro, consulta, modificacion, cancelacién y cierres de
ordenes desde las propias mesas de dinero de los intermediarios, asi como consultar
informacidn al detalle sobre las posturas existentes, obtener restimenes de los hechos en base
a criterios preestablecidos y recibir mensajes y alarma de estos indicando la fecha y hora en
que se suscriban.

MODULO DE SUBASTAS. Es el médulo que permite al usuario convocar, adherirse o
participar como solicitante. A través de una sola pantalia el usuario puede consuifar las propias
ordenes de subasta y registrarlas; obtener informacién de las subastas existentes y de las
actividades de mayor interés en el sistema; controlar los hechos de todos los participantes y
monitorear los que sean de su interés, asi como imprimir Ia informacién desplegada en la
ventana activa.

MODULO DE ASIGNACION Y COMPENSACION. Este médulo esta orientado a elevar
el nivel de eficiencia y seguridad en el complejo proceso de control de posiciones y de
asignacién y compensacion de titulos de deuda entre los intermediarios. A través de este
médulo, el usuario cuenta con la informacién de operaciones realizadas y compromisos
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pendientes para, asi, poder compensar las ventas y compras de la Institucion, y poder obtener
el registro de la posicion propia al final del dia.

4.1.1.4.3. VENTAJAS DE BMYV SENTRA TITULOS DE DEUDA

Este nuevo sistema ofrece las siguientes ventajas a sus usuarios:

* Trabajar con informacién en tiempo real.

* Tener una visién de conjunto de |as posturas.

* ldentificar las mejores opciones para los clientes, y decidir por la que mas les
convenga. )

* Intervenir directa y oportunamente en el mercado.

* Realizar consultas.

* Obtener restimenes de hechos.

* Observar acuerdos propios 0 de mercado.

* Oportunidad de calcular las tasas promedio.

4.1.2. MERCADO DE CAPITALES

4.1.2.1. CONCEPTO

El mercado de Capitales se define como et medio en el cual se hace factible la
intermediacién de instrumentos de largo plazo, tales como las acciones y los bonos
corporativos, orientados en primera instancia a la formacién y distribucién de capital y al

financiamiento de proyectos de largo plazo.
Para mayor comprensidn, se entiende al Mercado de Capitates como el conjunto de

mecanismos a través de los cuales se negocian valores en el mercado organizado que
representa la Bolsa Mexicana de Valores (significando esto la colocacion primaria publica e

intermediacion en el mercado secundario).
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4.1.2.2. ANTECEDENTES DEL MERCADO DE CAPITALES

El Mercado organizado de Capitales, tiene su origen en 1894, aunque consta que desde
1880 ya se negociaban acciones y algunos titulos de deuda a largo plazo en mercado informal.

inversionistas nacionales negociaban acciones de empresas mineras en las célsbres
oficinas de la Compafiia Mexicana de gas. El Mercado de Valores en México mostré un
desarrollo poco trascendente, hasta antes de la aparicion de la Ley que lo reguiaria en 1975.
Hasta antes de esta ley, los titulos caracteristicos en el Mercado de Capitales se orientaban a la
negociacion de algunas acciones, bonos de Nacional Financiera y obligaciones emitidas por
Teléfonos de México ‘ .

Cabe hacer mencién de que en afios anteriores ya se daban algunos pasos para
incentivar el Mercado de Capitales, y en este sentido, las autoridades mostraron amplia
conciencia tanto de logros, como de vicios en el sisterna, por lo que primero se intentaron
unificar bases de regulacién y apoyo, para iniciar un mercado activo de valores a través de la
Ley de 1939 sobre Venta Publica de Acciones y la nueva Ley Orgénica de Nacional Financiera
de 1940.

No fue sino hasta finales de la década de los afios 80’s, y los afios transcurridos de fa
presente década, cuando se le da impulso a la creacién y desarrollo de nuevos instrumentos, y
esto se puede ver, ya que el nimero de alternativas de inversion y financiamiento se triplicé de
1985 a la fecha. De esta forma a las negociaciones con accionss s& incorporaron variantes en
su forma de operar tales como las ventas en corto, los titulos opcionales, arbitraje internacionai,
etc...

Por su parte, el nimero de empresas emisoras pasd de 200 a finales de 1985, a cerca
de 800 a finales de 1993, cuadruplicande con ello dicha cifra, motivo por el cual, para el afio de
1994 |a Bolsa Mexicana de Valores incursiond en nuevos mercados, dejando integrado al
Mercado de Capitales por el Mercado Accionario, el Mercado Intermedio, el Mercado de ventas
en corto, asi como el Mercado de Derivados (donde se manejan tanto los warrants, como
opciones).

El 7 de julio de 1993, inicid su operacion el Mercado Intermedio o seccion "B” del
Mercado de Valores, destinado a la negociacién de titulos emitidos por empresas medianas,
como un mecanismo para fomentar la capitalizacion y competitividad de un nimero mayor de
empresas, generar nuevas oportunidades de inversién y diversificar los servicios que presta el
sector financiero mexicano.

En octubre de 1990 la Comisién Nacional Bancaria y de Valores autoriza la aplicacién de
las Ventas en Corto, los cual hace posible vender determinados titulos que no se tienen,
mediante e! recurso de posicién corta,
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La operacion de los titulos opcionales, conocidos internacionalmente como warrants, se
inicid en la Bolsa Mexicana de Vaiores el 21 de octubre de 1992, A partir de entonces el
mercado de warrants comenzé a incrementarse en volumen y nimero de emisionses; en
respuesta a los ajustes favorables de las normas regulatorias, reduccién en los costos
operativos y a la experiencia adquirida por los intermediarios e inversionistas.

La notable desregulacidn, la apertura financiera, ta afluencia de cuantiosos recursos del
extranjero, la sistematizacién de las operaciones, la globalizacion de las mismas v la
autorizacion de fa intermediacién extranjera en el mercado financiero de México, dieron
apertura a la denominada “Etapa de Modernizacién de! Mercade de Valores en México”,
escenario bajo el cual, el Mercado de Valores se constituyd como uno de los mercados mas
rentables en los dltimos afios a nivel internacional, y se ubica en ef iugar No.12 por su tamaifio.

4.1.2.3. IMPORTANCIA DEL MERCADO DE CAPITALES

Un sistema financiero moderno y competitivo, permite captar y canalizar adecuadamente
los fiujos financieros. La experiencia de los paises desarroliados, indica que el crecimiento
econdmico esta estrechaments ligado a la existencia de un importante Mercado de Capitales.

De hecho, a nivei mundial, la caracteristica mas importante det Mercado de Capitales es
su tamarto, con una cifra que supera los 10 trillones de défares. Teniendo en cuenta que en la
mayorfa de los bancos sobregirados en los paises en desarroilo, es abrumadora la importancia
del Mercado de Capitales global como fuente de capital estable a large plazo para los paises,
que como México, requieren de amplias fuentes de financiamiento.

En este sentido, sl Mercado de Capitales en México, se ha constituido como una
alternativa importante para la canalizacién de recursos al sector productive, al complementar
sus fuentes de ingresos con capital proveniente de mercados internacionales,
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4.1.2.4. MERCADO INTERMEDIO

4.1.2.4.1. CONCEPTO

El mercado intermedio (también denominado Seccidn “B") es un segmento del Mercado
de Capitales destinado a la operacion de titulos de un mayor nlimero de empresas cuyocs
niveles de operatividad, liquidez y pulverizacién de capital son inferiores a los requeridos por el
mercado principal.

4.1.2.4.2. OBJETIVO

El objetivo principal de este mercado es incorporar al financiamiente bursatil a las
empresas medianas bajo régimen de acciones, que no alcanzan a cubrir los requisitos de
inscripcion y colocaciéon que se solicitan a las emisoras del mercado principal, en cuanto a
capital inscrito, operatividad y otros parametros.

4.1.2.4.3. OPERACION

En el mercado intermedio se pueden negociar acciones comunes y preferentes, series
accionarias neutras, obligaciones convertibles, y otros valores autorizades por la Comisién

Nacional Bancaria y de Valores.

El mercado intermedio o seccidén “B” del mercado de valores cpera fundamentalmente
mediante subastas electrénicas, en las cuales los operadores efectllan posturas en firme,
mediante terminales o estaciones de trabajo enlazadas al equipo de cémputo de la Bolsa, en

que se realiza el procesa automatizado.
Para la operacion del mercado intermedio, la Bolsa Mexicana de Valores cuenta con un

sistema autormatizado de recepcién de ordenes y asignacion de operaciones, que garantiza la
igualdad de oportunidades e introduce mecanismos de subasta que correspondan
equitativamente a la negociacién de valores listados. E! sistema incorpora, identifica y clasifica
las operaciones, a la vez que efectia la seleccién de los diferentes tipos de ordenes que se
generen y detecta las que no son permitidas.

La subasta del mercado intermedio se Inicia con el procedimiento de recepcién de
ordenes; seguido det remate electronico, en que se establece el precio Unico y se procede a la
asignacion automatizada a los postores que corresponda. El sistema establece lapsos en que
los operadores pueden efectuar posturas y consultas; seguidos de periodos de formacion de
precios y asignacién de acciones, en los cuales los operadores no pueden intervenir. Una vez
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cerrado el periodo de posturas, el sistema hace un recuento de las ofertas y las solicitudes de
compra registradas, con las cuales se hace una valuacion promedio y se determina el precio de

venta del valor.

4.1.2.5. MERCADO DE VENTAS EN CORTO

4.1.2.5.1. CONCEPTO

Este procedimiento hace posible obtener dinero fresco al momento de la venta y un
rendimiento adicional al efectuar ta devolucién, sl el precie de mercado de los titulos es menor
al de la fecha de reintegro. Para efectuar esta operacion bajo condiciones similares a las de
una venta normal al contado, el vendedor obtiene en préstamo dichos valores, de parte de un
prestamista autorizado con el compromiso de regresar titulos equivalentes y en la misma
cantidad, a una fecha pactada, mas un premio ¢ retribucién por el préstamo.

4.1.2.5.2. OBJETIVO

Las ventas en corto llevan como objetivo principal permitir el disefio de variadas
estrategias, a través de ventajosas aplicaciones en operaciones de arbitraje internacional,
colocacién de nuevas emisiones, cobertura de productos derivados, y negociaciones en

mercados con tendencias bajistas.

4.1.2,5.3. OPERACION

las ventas en corto se operan en el piso de remates de la Bolsa, en condiciones
similares a las de las ventas al contado, salvo las disposiciones especificas contenidas en el
reglamento de Ventas en Corto.

De acuerdo con las instrucciones del prestatario, la Casa de Bolsa efectuaré la venta de
los valores en el piso de remates de la Bolsa Mexicana de Valores, apegandose a los
procedimientos que se mencionan en el Reglamento de las ventas en corto, para estas
operaciones, y sin notificar a la Casa de Bolsa compradora que se trata de una venta en corto,
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pero indicandolo en la ficha del hecho correspondiente, con la leyenda “Venta en Corto” o
simplemente “VC”. La Casa de Bolsa nolificard a su clients del resuitado de fa operacion, y
actualizara diariamente el monto de garantlas, de tal forma que se conserva la relacién que
debe existir, segin lo estipulado por ta Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

Al pactarse una operacion, se procedera como en e! cierre de una venta al contado
normal; pero en el original de la ficha ¢ boleta de registro que se entrega al corro, el operador
de piso que efectie la venta indicara seglin sea el caso, que se trata de una Venta en Corto.

El Sistema electronico de valores cuenta con un subsistema para el registro, control e
informacién acerca de las ventas en corto, el cual, ademds de efectuar todas ias verificaciones
propias de una venta al contado, controfa los siguientes requisitos:

a) Que las Casas de Bolsa que efectien las Ventas en Corto estén autorizadas para
elle.

b) Que los valores susceptibles de venderse en corto, se especifique si estan
autorizados para el plblico en general, en operaciones de arbitraje internacional, o solo a los
especialistas bursatiles.

¢) Que el precio pactado en la operacién cumpla con los criterios de puja estipulados

para este tipo de operaciones.

4.1.3. MERCADO DE METALES

4.1.3.1. CONCEPTO

El Mercado de Metales es un mercado en el que se negocian certificades de plata,
mejor conocidos como CEPLATAS, que son certificados nominativos no amortizables de
participacién ordinaria, los cuales confieren al tenedor el derecho a una parte proporcional de la
titularidad de la masa de plata fideicomitada gue resuite de dividir esta (ltima entre el numero

de certificados en circulacién,
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4.1.3.2. OBJETIVO

Este mercado tiene como finalidad ofrecer cobertura cambiaria y permitir que, por medio
del mercado secundario se comercialice la plata entre el piblico inversionista, sin que requiera
el nimero fisico del material.

4.1.3.3. IMPORTANCIA

~Actualmente la Bolsa Mexicana de Valores cuenta con la estructura necesaria y con un
soporte administrativo solido y eficiente que posibilita el contar con este mercado, diversificando
las alternativas hacia las que pueda el inversionista canalizar sus recursos.
El oro y la plata son los metales que mayor aceptacién han tenido entre los ahorradores,
Yy que por sus propiedades fisicas se han ubicado en una pieza importante dentro de la
industria. La unidad de medida para la operacion de metales preciosos en la Bolsa Mexicana de
Valores son, para el oro, el centenario y fa plata, 1a onza troy amonedada.

4.1.3.4. CARACTERISTICAS

Las caracteristicas y modalidades de la operacién con piezas de oro y plata dentro de la
Bolsa Mexicana de Valores son;

* Oro y plata amonedados: solo podran operarse a través de !a Bolsa, entre Casas de
Bolsa por cuenta de sus clientes o directamente con Casas de Bolsa en sus propias oficinas
por parte del pabilico.

* Participantes: Con la finalidad de brindar un respaldo institucicnai a los inversionistas
que deseen participar en la compra - venta de metales, las operaciones se efectian
Gnicamente a través de las Casas de Bolsa o Bancos,

* Volumen de operacién: Para comprar o vender centenarios se ha establecide como
minimo dentro de la Bolsa la cantidad de 5 piezas. Para onzas troy de plata, el minimo es de
200 piezas. A partir de estos minimos las cantidades tendran que ser mdltiplos de cinco en el
caso de los centenarios, y de cien en el caso de las onzas troy de plata. £n lo que respecta a
las operaciones directas entre Casas de Bolsa, y publico que adquiera las monedas
directamente en las Casas de Bolsa, no habrd minimos.
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* Lugar de operaciones: La compra - venta de monedas se efectia en los propios
establecimientos de fas Casas de Bolsa, denominandose “operacicnes de ventanilla®, ¢ bien, en
el saldn de remates de la Bolsa ("operaciones de piso”). En el primer caso las operaciones se
realizan directamente entre el plblico inversionista y la Casa de Bolsa, en el segundo caso, se
llevan acabo exclusivamente entre Casas de Bolsa.

* Horario de operaciones: Diariamente a las 8:45 de la marana, representantes de la
intermediacién bursétii y de la Bolsa, se reiinen con el objeto de efectuar la fijacion del precio
de apertura, a partir del cual se establecen los precios de las posturas de compra y de venta
presentadas por las Casas de Bolsa para sus operaciones en ventanilla. El precio fijado
diariamente por las mafianas no sera obligatorio; su objetivo es establecer un punto de
referencia.

* Custodia: El pdblico estd en posibilidad, para una mayor facllidad y seguridad de
realizar operaciones de compra - venta sin necesidad de mansjar fisicamente las piezas de oro
ylo plata, de utilizar para este fin los servicios de custodia que ofrece &l Instituto para el
Depésito de Valores, los cuales le son brindados a fravés de las propias Casas de Bolsa. De
esta forma, solo tienen que manejar fichas de depésito validas para retirar fisicamente sus
piezas de oro y/o plata cuando lo deseen.

4.1.3.5. OPERACION

Las transacciones dentro de la Bolsa son realizadas libremente por los operadores de
piso de acuerdo a sus propuestas de oferta y demanda de monedas. Los operadores son
informados constantemente por la Bolsa sobre las variaciones en las cotizaciones
internacionales del oro y la palta.

Cuando las ofertas de compra - venta igualen o excedan en un 5% de variacién a la
alza o a la baja con respecto a la cotizacion de apertura, fa operacién serd detenida
momentdneamente y e! hecho informado pUblicamente dentro del salén de remates, como
medida de ordenamiento. Esto sucedera de igual manera en las siguientes variaciones, en
relacién con el ditimo precio establecido.

En lo que respecta al titimo precio establecido, el publico no cobra comisiones por las
operaciones “en ventanilla® que realiza con oro y plata amonedados. El precio al que conviene
comprar ¢ vender con las Casas de Bolsa es el que tiene que cubrir o el que recibe ya neto.
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Las Casas de Bolsa solo cobran comisién a sus clientes en los casos en que la orden de
compra - venta se lleve al salén de remates de ta Bolsa.

El plazo durante el cual se lleva acaboe la liquidacién de las operaciones de oro y plata es
el siguiente:

a) Al dia habil inmediato siguiente al de la contratacién respectiva, cuando las
operaciones se realicen en el pisc de la Bolsa.

by Al momento de la contratacién y en el mismo lugar, cuando las operaciones se
realicen en ventanilla,

La Bolsa difunde diariamente, a través de sus boletines de informacién referente a las
operaciones realizadas en el salén de remates, asi como de las efectuadas en ventanilla y en
las Casas de Bolsa.

Al entregarse la plata, se verificara el peso de las barras, vy el precio de la plata faltante
o sobrante se pagard en el acto a la fiduciaria por ef tenedor o viceversa, en base a la
cotizacién de apertura de los certificados en la Bolsa Mexicana de Valores el dia de la entrega.

4.1.3.6. VENTAJAS

* Quienes inviertan en estos instrumentos, dentro del mercade de metales, pueden
recibir la parte que les corresponde de la plata que les sea adjudicada.

* Cada certificado ampara 100 onzas, y los titutares de cada 11 certificados ¢ sus
midiltiplos tendrén, ademas, derecho a solicitar que la emisora les adjudique plata por la misma
cantidad v calidad que la amparada por los certificados.

* Estos certificados otorgan cobertura contra fluctuaciones del tipo de cambio libre.

4.1.4. MERCADO DE DERIVADOS

4.1.4.1. CONCEPTO

Se denominan productos derivados a una famifia ¢ conjunto de instrumentos financieros,
cuya principal caracteristica es que estan vinculados a un valor subyacente o de referencia. A
nivel internacional, los principales productos derivados son los futuros, las opcicnes, los

warrants, las opciones sobre futuros y los swaps.
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Esta modalidad de negociacién permite efectuar operaciones de riesgo a un
determinado plazo, con una inversion menor que la requerida por los Instrumentos
tradicionales, con un riesgo limitado a la prima de emision, por lo cual son utilizados como
recursos de cobertura de riesgos y operaciones especulativas en condiciones de incertidumbre
respecto al comportamiento del mercado: si las expectativas del inversionista no se cumplen, su
pérdida se limita al monto de la prima pagada.

4.1.4.2. OBJETIVO

El objetivo primordial del mercado de opciones es fundamentalmente brindar cobertura
ante constantes fluctuaciones de precio, sobre todo cuando se tienen situaciones de elevada
volatilidad, permitiendo asl realizar operaciones de riesgo con.poca inversién en comparacion

con al requerida por los instrumentos tradicionales.
4.1.4.3. OPERACION

Las caracteristicas operativas de los productos derivados les facilitan mantener la
liquidez y operatividad del mercado cuando existen tendencias generalizadas a la baja o se
presenten otros factores que influyen sobre el comportamiento de precios a corto o mediano
plazo.

Los titulos opcionales son operados en el mercado secundario de manera analoga a los
titulos accionarios, por medio de los operadores en piso de las Casas de Bolsa; las cuales
estan facultadas para actuar por cuenta propia o de terceros en transacciones de compra-venta
o de depésitos en administracion. Los precios o primas de los titulos opcionales los determina
la oferta y la demanda, y se relaciona con el compromiso de los valores de referencia.

Las operaciones en la Bolsa Mexicana de Valores corresponden a un mercado de
caracter continuo, fo que implica dar a conocer informacion a tiempo real de los precios, tanto
de los titulos opcionales como de los valores de referencia. También estos valores se difunden
a través de los medios de comunicacién masiva y en publicaciones periddicas de la Bolsa, al

igual que las cotizaciones del mercado accionario.
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4.2. CLASIFICACION DE LAS ETAPAS DE OPERACION DEL
MERCADO DE VALORES

4.2.1. MERCADO PRIMARIO

El mercado primario esta conformado por los emisores que colocan titulos por primera
vez con la finalidad de obtener fondos para sus diversas actlvidades. Es aquél que se relaciona
con la oferta publica o colocacién inicial de titulos entre el pablico inversionista, previa
autorizacion de la CNBV y de la BMV. Su funcién, y de ahi su importancia, radica en que aporta
recursos frescos a las emisoras.

En este mercado, el emisor y la Casa de Bolsa (intermediario colocador) establecen el
precio al cual debera hacerse la oferta publica de los valores a colocar.

Existe Mercado Primaric Bursatil y Extrabursatil; en el primero, la primera venta o
colocacion primaria de titulos se hace a través de la Bolsa de Valores, y en el Extrabursatil se

hace fuera de ella.

4.2.2. MERCADO SECUNDARIO

Es el que se origihna inmediatamente después de haberse hecho la oferta publica,
mediante la libre compraventa entre intermediarios e inversionistas, de los valores inscritos en
la BMV.

Después de las colocaciones publicas primarias de los titulos, estos ingresan al circuito
del Mercado Secundario en donde pueden ser revendidos y sus precios son determinados por

LA B.M.V COMO UNA OPCION MAS DE FINANCIAMIENTO E INVERSION 106



UNAM - FCA CLASIF. DEL MERCADO DE VALORES Y CARACT. DE SUS PRINCIP. INSTRUMENTOS

la oferta y la demanda de los valores individuales. Es decir, todas las negociaciones realizadas
en este mercado, implican exclusivamente cambios de manos, pero no implican generacién de
nueveos recursos para la empresa emisora.

La transferencia de valores se realiza por conducto de los intermediarios o Casas de
Bolsa, El Mercado Secundario, tiene como principal objetivo dar liquidez a los valores colocados
en ofertas primarias; este mercado, ha observado una mayor profundidad en los Ultimos afios,

en especial en fa afluencia de la inversidn extranjera.

4.3. INSTRUMENTOS PRINCIPALES DEL MERCADO DE
VALORES

4.3.1. INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE TITULOS DEUDA

43.1.1. CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION
(CETES)

Son titulos de crédito al portador que se manejan mediante ordenes de transferencia en
el Banco de México, los cuales pueden adquirirse a través de las Casas de Bolsa e
Instituciones de crédito; en ellos se consigna la obligacién del Gobierno Federal a pagar su
valor nominal al vencimiento. E! rendimiento que ofrece dicho instrumento esta en funcion del

mercado y son amortizables en una sola exhibicion.
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Objesivo
Su objstivo primordial es allegar de recursos al Gobierno Federal, a través de la deuda
publica interna, asi como la regulacién monetaria y de tasas de interés.

Emissy

El ervisor es el Gobierno Federal a través de la Secretarfa de Hacienda y Crédito
Publico. La fama de emision es en serie, es decir que todos los valores de una sola emision
otorgan igusls derechos y en la misma proporcion a sus poseedores. Actualmente las
emisiones sefracen a una tasa de rendimiento ponderada, que es fijada por los demandantes y
oferentes queconcurren a las subastas gue semanalmente convoca ¢l Banco de México.

Los rezursos captados a través de los Cetes se destinan al financiamiento del gasto

publico y parael controf del circulante.

Plazey garantia

El plaz al que se negocian estos instrumentos son a 14, 28, 91 y 182 dias por lo
regular; sin embargo, han existido emisiones a 7, 14 y 21 dias. La garantia que oforga la

constituye el arédito dei Gobierno Federal.

Adquirentes

Estos fitulos pueden ser adquiridos por todos aquellas personas fisicas y/o morales que
deseen hacero; no se cobra comisién sobre estos titulos, y 1a custodia de estos la tiene el
Banco de México. Fiscalmente este instrumento resulta exento para las personas fisicas, v

acumulable para las personas morales.

Operacion

La subasta o colocacion primaria de los CETES se realiza los miércoles de cada
semana. Esta subasta la lleva a cabo la Secretaria de Hacienda y Crédito Puiblico, a través del
Banco e México; en esta subasta pueden participar Instituciones de Seguros, Instituciones
Afianzadoras, Casas de Bolsa, Instituciones de Banca Multiple y Sociedades de Inversion. El
mecanismo de subasta es el descrito a continuacion:

1.- El Banco de México el dia viernes emite una convocatoria para subastar una nusva
emision de CETES, seftalando: monto emitido, plazo de vencimiento, asi como el monto

minimao garantizado.
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2. El martes es la fecha limite para que Instituciones financieras, previamente
autorizadas presenten su solicitud para participar en la subasta. Las posturas de compra
forman parte de dicha solicitud para participar en la subasta, estas posturas pueden ser:
Competitivas o no competitivas.

3.- El monto de CETES destinado a las posturas competitivas se asignaran a aquellas
Instituciones que hayan ofrecido las tasas de descuento mas pequefias. Este monto es iguat al
monto total de la emisién, menos el monto total de las posturas no competitivas.

4- Respecto de las posturas no competitivas el Banco de México garantiza la
asignacion o venta de un monto minimo a una tasa de descuento que se calcula como el
promedio ponderado de las tasas de descuento a las cuales se vendieron los CETES a

Instituciones con posturas competitivas.

5. El dia miércoles las instituciones Financieras autorizadas ofrecen, en mercado
secundario, los CETES a sus clientes o al plblico en general.

.- El dia jueves, las Instituciones Financieras que adquieren CETES en el mercado
primario, deberan liquidar al Banco de México el monto correspondiente a los CETES que le

fueron asignados mediante cheque certificado.

Ventajas

1.0 atractivo de invertir en este tipo de valores, que son demandados por toda clase de
inversionistas, estd dado por las ganancias de capital y su liquidez, por lo que generalmente se
adquieren para colocar excedentes de recursos de las tesorerias empresariales en forma
transitoria, sin gue por ello estén vedados al inversionista particular.

4.3.1.2. BONOS DE DESARROLLO DEL GOBIERNO FEDERAL
(BONDES)

Dentro de la clasificacién de instrumentos de valores se encuentran fos BONDES, que
son titulos de crédito nominativos, negociables, en los cuales se consigna la obligacién directa
& incondicional del Gobierno Federal a liquidar una suma de dinero con cortes periddicos de
cupdn (2 afios MAximo) y CUyos recursos se utilizan para financiar proyectos del Gobierno
Federal. Los intereses son pagaderos cada 28 dias y calculados sobre su valor nominai.
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Objetivo
_ Ei objetivo primerdial que se persigue con la emisién de este tipo de instrumentos es
financiar al Gobierno Federal a mediano y largo plazo, para allegarse de recursos, y asi tener la
posibilidad llevar a cabo el desarroilo de sus proyectos, asi como cumplir con sus programas en

materia de economia nacional.

Emisor

Las emisiones de este instrumento {as hace la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
como representante del Gobierno Federal, utilizando al Banco de México como agente
exclusivo para su colocacion. En ef mercado primario los mismos emisores son los cofecadores
del instrumento, pero en el mercado secundario se colocan a través de las Casas de bolsa.

Plazo y garantia

El plazo al cual se realizan las emisiones de este instrumento es minimo de 364 dias,
ademas, existen emisiones a 532 y hasta 728 dfas para su vencimiento. La garantia quse tiene
este instrumento no es especifica, no obstante, el Gobierno Federal se obliga a liquidar al

vencimientio e los valores emitidos.

Adquirentes

Este instrumento se emite en dos modalidades, que son, para personas fisicas, sean

mexicanas o extranjeras, y para personas morates nacionales.

Operacién
* La operacién va por cuenta del emisor, sin carge para &l inversionista.

* Estos instrumentos quedan bajo custodia en el Banco de México.
* Las operaciones que se pueden realizar con este tipo de instrumentos es de compra-

venta y reportos.
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4,3.1.3. BONOS AJUSTABLES DEL GOBIERNO FEDERAL
(AFUSTABONOS)

Titulos de crédito nominativos, negociables a mediano y largo plazo, denominados en
Moneda Nacional, en los cuales se consigna la obligacion directa e incondicional det Gobierno
Federal a liquidar una suma de dinero. Su caracteristica principal es que este instrumento se
ajusta periédicamente al Indice Nacional de Precios al Consumidor, ofreciendo un rendimiento

superior al de fa inflacién.

Objetivo

La emision de este instrumento tiene como objetivo el obtener recursos financieros a
largo plazo para el Gobierno Federal, provenientes del plblico inversionista; brinda la opcién
del ahorro a largo plazo sin merma en los rendimientos reales.

Emisor

Estos instrumentos son emitidos por la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, como
representante del Gobierno Federal, a través del Banco de México.

Plazo y garantia

El plazo de vencimiento al que se emiten estos titulos es mayor a 1 dfas, incluso, hoy
en dia existen emisiones a 3 y a 5 afos. No cuenta con garantia especifica, simplemente el
Gobierno Federal se obliga a fiquidar al vencimiento los valores emitidos.

Adquirentes

Aquellos que pueden adquirir estos titulos pueden ser personas fisicas nacionales ©
extranjeras, y personas morales, igualmente, nacionales o extranjeras
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Operacion
* Sobre el manejo de este instrumento no existe comision

* | a-custodia de! titulo le corresponde al Banco de México
* El rendimiento que ofrece este instrumento esta referido al vator de adguisicion det

titulo ¥ a la tasa que devengan.

4.3.14. BONOS EN UNIDADES DE INVERSION (UDIBONOS)

Son fitulos emitidos por el Gobiero Federal denominados en Unidades de inversion
(UDIS), que pagan un interés fijo cada 182 dias y amortizan el principal en ta fecha de
vencimiento. Su objetivo es promover el ahorro interno a largo plazo manteniendo el valor real

de la inversion.
La conversion a moneda nacional se realizara al tipo de cambio peso-udi vigente en el

dia que se haga la liquidacion correspondiente.

Objetivo
La emisién de este valor se inicié con la finalidad de apoyar los proyectos del Gobierno

Federal.

Emisor
Este valor es colocado por el Gobierno Federal, utilizando a su vez al Banco de México

como agente colocador.

Garantia

La garantia que ampara este valor no es especifica, ya que solo se especifica como tal,
el respaldo dei Gohierno Federal.
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4.3.1.5. ACEPTACIONES BANCARIAS (AB'S)

Son letras de cambio giradas por empresas acreditadas, domiciliadas en el Pais, a su
propia orden y aceptadas por Instituciones de Banca Mdltiple, en base a lineas de crédito que
dichas Instituciones han otorgado previamente a las empresas emisoras a un plazo no mayor a
360 dias y aceptadas por una institucién bancaria a su prapia orden.

Objetivo

La emisién de este tipo de instrumento esta encaminado al financiamiento a corto plazo,
para fortalecer su capital de trabajo en efapas ciclicas o estacionales; y en el caso de las
Instituciones bancarias se emiten con la finalidad de resolver sus problemas eventuales de

tesoreria.

FEmisor

Los emisores de estos titulos son de dos tipos @ empresas acreditadas {Personas
morales aceptadas por instituciones de Banca Multiple), asi como Instituciones de Crédito.
Gracias a la participacion de estos dos tipos de emisores, se logra el cumplimiento de la funcion
principal de la Banca Nacional como intermediaria en el crédito, dado que por este medio, se
lograra dar un pequefio impulso a la pequefia y mediana empresa que atiende a sectores

prioritarios o especiales.

Plazo y garantia

Ei plazo al que se emiten las aceptaciones bancarias es de entre 7 y 182 dias en
multiplos de siete dias. Como garantia se cuenta con el respaldo del Instituciones de Banca
Multiple. Es importante resaltar que la garantia del crédito corre por cuenta del banco, mas no

la empresa que gira la letra de cambio.

Adquirentes

Estos titulos pueden adquirirse por personas fisicas, nacionales y extranjeras, asi como

personas morales, igualmente, nacionales y extranjeras.
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Operacion

* Con la finalidad de ejercer un control efectivo sobre la colocacidn de fa emision de
estos titulos, su vencimiento se determina para el dia jusves de cada semana, siempre que
este sea habil, ya que en caso contrario, el vencimiento se prorroga al primer dia habil
siguiente.

* Todas las aceptaciones bancarias que se coloquen en el mercado se liquidan al
vencimiente por conducto del Instituto Nacional para el Depésito de Valores, a cuyo efecto
deberan quedar registradas ante la Comisidn Nacional de Valores por conducto del Banco de
México.

* La comision va por cuenta del emisor, sin cargo alguno para el inversionista.

* La custodia de estos titulos la tienen, ya sea el Instituto Nacional para el Depésito de
Valores, ¢ bien, Instituciones de Banca Mdltiple.

* La colocacion de las Aceptaciones Bancarias pueden ser de dos formas:

1.- Publica (operada en Bolsa). Estas aceptaciones deben depositarse en el INDEVAL y
operarse en Bolsa,

2.- Privada (Extrabursétil). Estas aceptaciones se depositan en las Instituciones de
Banca Multiple. Se venden o colocan directamente al pUblico por dichas Instituciones.

Ventajas

Para el emisor: Por este medio, el emisor dispone de una fuente de recursos para el
desarrollo de 1a empresa, con un razonable costo de oportunidad, sobre todo, cuando el banco
no e puede atender por los renglones tradicionales de crédito a corto plazo, los recursos deben
emplearse para financiar capital de trabajo, y no inversiones de activo fijo u otras inversiones a
largo plazo.

Para el Banco aceptante: Por su parte, esta Institucién podra utilizar este rengion para
resolver parciaimente los problemas derivados del régimen legal a que se someten los recursos
captados, ademas de incrementar sus resultados, si las tasas se adecuan convenientemente a
las condiciones del mercado.

Para el Inversionista: El hecho de que las letras de cambio sean aceptadas por una
Institucion de crédito (banco), implica la seguridad y liquidez que busca el inversionista; ademas
del mayor rendimiento que ofrecen en comparacién a otros instrumentos simiiares.

Para las Casas de Bolsa; Las aceptaciones bancarias permiten a estas instituciones
desarrollar un mercado secundario, donde los bancos estan inhibidos de participar; en otras
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palabras, el banco aceptante podra colocarias directamente entre su clientela inversionista; sin
embargo, la Le del Mercado de Valores le impide recomprarlas.

Por las caracteristicas descritas, al igual que el papel comercial, este instrumento de
inversion ofrece atractivos rendimientos, liquidez y seguridad para la colocacién de excedentes
de recursos transitorios empresariales; es decir, la empresa puede actuar como oferente o

demandante.

4.3.1.6. PAGARES CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL
VENCIMIENTO (PRLY)

Son titulos bancarios expedidos por una institucién de crédito que formalizan una deuda
a corto plazo con plazo de vencimiento no mayor a 360 dias. Los intereses y el principal son
pagados al vencimiento par la emisora.

Objetivo
El objetive primordial de la emisidn de este instrumento es aliegarse de financiamiento a
corto piazo para poderle hacer frente a sus obligaciones inmediatas; asi mismo, trata de lograr

mayor captacién bancaria.

Emisor

Las emisiones que se hacen de los pagarés con rendimiento liguidable al vencimiento,
son a través de las Instituciones de Banca miiltiple.

Plazo y garantia

Los plazos que se manejan para el vencimiento de estos instrumentos son entre 1, 7 y
280 dias. La garantia que se otorga ante la emisi6n det titulo no es especifica, sin embargo, [og
emisores se cbligan a liquidar al vencimiento los valores emitidos.

Adquirentes

Las emisiones de este tipo de titulo pueden ser adquiridas por personas fisicas o
morales, de nacionalidad mexicana ¢ extranjera.
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Operacion

* La comisién que se maneja corre por cuenta del emisor, esto sin cargo para el
inversionista.

* Estos valores quedan bajo custodia del Instituto Nacicnal para el Depésito de Valores,
o en su defecto, en las Instituciones de Banca Mdltiple.

* Las operaciones autorizadas son de compra - venta y de reporto.

4.3.1.7. PAPEL COMERCIAL

Es un pagaré negociable, suscrito sobre los activos de la empresa emisora, en el cual
se estipula una deuda a corto plazo pagadera en una fecha determinada. Las empresas utilizan
los recursos obtenidos para financiar capital de frabajo por fo que el plazo de vencimiento es de
7 a 180 dias.

Objetivo

Dentro del mercado bursatil, y especificamente dentro del mercado de titulos de deuda,
se contempla este como instrumento gue permite a las empresas allegarse de recursos frescos
para poder sostener una linea de crédito revolvente para financiar necesidades de capital de

trabajo y operaciones corrientes a corto plazo

Emisor

Estos instrumentos pueden ser emitidos Unicamente por empresas registradas en la
Bolsa Mexicana de Valores (Sociedades Andnimas) que hayan registrado sus acciones en el
Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

Plazo y garantia

En cuanto al plazo, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores otorga autorizacion
hasta por un afio; sin embargo, la emision varia de acuerdo a la necesidad de recursos de cada
emisora, lo cuai se hace de comin acuerdo con la Casa de Bolsa que se encargus de la
emisién; siendo los plazos mas comunes, minimo de 7 dias y el maximo de 180 dias. En
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cuanto a ia garantia que otorga, esta no es especifica, los respalda tnicamente el prestigio de
la empresa emisora o pueden tener aval bancario. Cabe hacer menciéon que con este
instrumento se inicia la labor det Instituto de Calificacién de Valores.

Adquirentes

Este titulo puede ser adquirido por Personas fisicas y morales tanto de nacionalidad

mexicana como extranjera.

Operacion

* Cuando la empresa requiere de recursos a corto plazo, acude a uné Casa de Bolsa,
quien mediante el cobro de un porcentaje sobre el monte de la emisién (por lo regular es del
1.0%) se encarga del estudio de factibilidad econdmica, registrar tal emisién ante la Bolsa
Mexicana de Valores, asi como la publicacion de la misma.

* A la emisién original se dice que se negocia en el mercado primario; sin embargo, las
Casas de Bolsa pusden realizar operaciones de compra - venta y reporto, las cuales se
consideran como mercado secundario.

* La custodia quedara bajo responsabilidad del Instituto Nacional para el Depdsito de
Valores (INDEVAL).

* La amortizacién se hara el dia pactado entre la Casa de Bolsa y la emisora, al valor
nominal de los titulos, en el domicilio de las emisoras y a través de! Instituto Nacional para el
Depésito de Valores (INDEVAL).

* Para determinar el costo que tendria para la emisora el financiarse a través del papel
comercial, es necesario conjugar el monto, plazo y condiciones de mercado, sobre tado en la
situacion econdmica actual, donde se aprecian constantes fluctuaciones de liquidez, tasas de
interés y precios; destacando en consecuencia dos factores principales: La tasa base del
céleuto y la sobretasa del inversionista.

Adicionalmente, para determinar el costo real de la emision, deberd considerarse la
periodicidad del pago de intereses al inversionista, es decir, el nimero de inversiones que se
hagan al afio.

* Debido a que el papel comercial es un instrumento sin garantia especifica, la
sobretasa que se paga va en relacion directa a la calidad y situacioén financiera detl corto plazo

de ia emision.
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* A causa de que el papet comercial se utiliza como una linea de crédito, su monto no

podra ser excedido del autorizado para circular.

Ventajas

Este instrumento ofrece a las empresas emiscras las ventajas que a continuacién se
mencicnan:

a) El costo del capital resulta mas atractivo en términos reales.

b) Permite allegarse de recursos en etapas ciclicas o estacionales, sin comprometer a la
emisora a largo plazo.

c) Otorga flexibilidad para satisfacer fas necesidades de liquidez de las emisoras en
cuanto a monto vy vencimientos.

d) Es una alternativa para la captacion de fondos en relacion al créditc bancario, cuando
este es escaso y caro.

e) Genera recursos adicionales mediante la diversificacion de instrumentos de
financiamiento , otorgando prestigio a las emisoras con inversionistas institucionales.

4.3.1.8. PAPEL COMERCIAL EXTRABURSATIL (PCE)

Dentro de! Mercado de Valores existe el papel comercial extrabursatil como instrumento
de captacién que, al igual que el papel comercial anteriormente mencionado, permite a las
empresas allegarse de recurses financieros frescos, adecuados y oportunos para financiar su
capital de trabajo; £n este caso no es necesarlo que los emisores tengan inscritos sus valores
en el Registro Nacional de Valores, dado que su emisién se hace mediante colocacion privada
y no se cotiza en la Bolsa Mexicana de Valores.

Sus principales caracteristicas distintivas son:

* Estos Instrumentos son pagarés emitidos por empresas comerciales legalmente
establecidas en el pais.

* Son nominativos y exclusivos para personas morales, transmisibles por endoso;
ademas de ser embargables.

* Se colocan en el mercado primario por las Casas de Boisa entre sus inversionistas,

mediante colocaciones privadas.
* El plazo al que se manejan en estos instrumentos es hasta de 91 dias (no mayor).
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* Entre las garantias que destacan de estos, se encuentra que son valores cotizados en
el mercado; ademas cuenta con otras garantias prendarias depositadas en fideicorniso.

* El rendimiento que se maneja para estos instrumentos varia de acuerdo a la tasa de
interés que rija en el mercado, que generalmente es superior a la de los CETES.

* Debido a que practicamente no existe mercado secundario por no ser cotizados en
Bolsa, es comuin que el inversionista fos conserve hasta su vencimiento.

* Este tipo de valores pueden ser adquiridos por personas morales, bien nacionales o
exiranjeras.

4.3.1.9. BONOS BANCARIOS DE DESARROLLO (BBD'S)

Dentro de la clasificacion de los instrumentos bancarios cotizados en la Bolsa Mexicana
de Valores se encuentran los BBD'S (Bonos Bancarios de Desarrollo), titulos de crédito
nominativos que emite la Banca de Desarrollo, transferibles por endoso, ademas de ser

embargables.

Objetivo

La emision de estos valores significa para la Banca de desarrolio |a posibilidad de contar
con elementos de captacién a largo plazo para llevar a cabo su planeacién financiera, asi como
cumplir con sus programas crediticios en renglones prioritarios y especificos de [a economia

nacional.

Emisor

La emisién de estos instrumentos corresponde a la Banca de Desarrollo, dentro de las
cuales se encuentran las Socledades Nacionales de Crédito. Para estos instrumentos, los que
cumplen con la funcién de agentes colocadores, en el mercado primario son los propios
emisores, y en el mercado secundario son las Casas de Bolsa.

Plazo y garantia

El piazo al cual regularmente se coloca este titulo es a tres afios contando con uno de
gracia. La garantia que se otorga se encuentra representada por los activos de las Sociedades
Nacionales de Crédito (Banca de Desarrollo).
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Adgquirentes

Este instrumento se emite en dos modalidades, que son: para personas fisicas,

nacionales a extranjeras, y personas morales, igualmente, nacionales o extranjeras.

Operacion
* La forma de colocar este instrumento es bajo el sistema de subastas con base en

precios decrecientes,

* La amortizacién a partir de la emisién de este instrumento se realiza mediante sorieos
trimestrales e iguales, después del periodo de gracia.

* De igual forma, los rendimientos son también pagaderos en forma trimestral, teniendo
como base e} promedio de las tasas de depésito a tres meses, CETES o Pagarés (el mas alto
en el ultimo mes), multiplicado por un factor fijo.

4.3.1.10. BONOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION
(TESOBONOS).

Estos son titulos de crédito al portador, denominados en dolares, en los cuales se
consigha la obligacién del Gobierno Federal de liquidar al vencimiento del documento, al
tenedor el equivalente en moneda nacional por el tipo de cambio publicado por el Banco de
México diariamente en el Diario Oficial.

Emisor

Estos Bonos son emitidos por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, en
representacién del Gobierno Federal, a través del Banco de México.

Objetivo

La emisién de TESOBONOS tiene el objetivo primordial de captar recursos financieros
provenientes del publico inversionista, especialmente en periodos de incertidumbre cambiaria;
herramienta para la ejecucion de la politica monetaria; conforma una opcidén de ahorro con
cobertura contra el riesgo cambiario con rendimiento fijo y aita fiquidez.
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Plazo y garantia

El plazo que tienen estos titulos a partir de su emisidn, es hasta de un afio sin devengar
intereses, y en plazos mayores a este, se podran devengar intereses pagaderos por periodos
vencidos. No cuentan con garantia especifica, son embargo, el Gobierno Federal se obliga a
liquidar al vencimiento los valores emitidos,

Adquirentes

Pueden ser adquiridos por personas fisicas o morales, sean nacionales o extranjeras.

Operacion

* Las operaciones que se tienen autorizadas a realizar sobre estos instrumentos son las
de compra - venta y reporto.

* No existe comisidon en el manejo de estos titulos; ademas de la custodio mientras no
operan la tiene el Banco de México.

4.3.1.11. BONOS BANCARIOS PARA EL DESARROLLO
INDUSTRIAL (BONDIS)

Son considerados como Bonos Bancarios a !argo plazo para financiar proyectos
industriales donde se consigna la obligacién del Gobierno Federal, a través de Nacional
Financiera, para liquidar una suma de dinero al vencimiento de los documentos.

Emisor

La emision de este titulo valor corre a cargo de Nacicnal Financiera.

Objetivo
Las emisiones de los BONDIS lievan como objetivo captar recurses liquidos a largo

plazo para apoyar la inversién publica y privada, orientadas al desarrollo industrial y economico
del Pais, apoyando en la creacion de infrasstructura, tecnologta y equipamienta.
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Plazo y garantia

El plazo gue se otorga al adquirente de estos instrumentos es de 10 afios, con 130
cupones a plazo de 28 dias. En cuanto a la garantia que otorgan, esta no es especifica,
simplemente Nacional Financiera se obliga a liquidar al vencimiento de los valores vencidos.

Adquirentes

Pueden ser adquiridos los BONDIS por personas fisicas y morales, sean de

nacionalidad mexicana o extranjera.

Operacién

* Las operaciones que estan autorizadas a realizar en este instrumento son de compra-
venta y reporto.

* No se otorga comisién por la operacion de este instrumento.

* | a custodia de los instrumentos en tanto no operan, queda bajo responsabilidad

de Nacional Financiera.

4.3.2. INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE CAPITALES

4.3.2.1. ACCIONES

Las acciones son titulos-valor que representan una parte alicuota del capital social de
una empresa e integran los derechos corporativos y patrimoniales de un socio en una
determinada empresa, asi como ias obligaciones del mismo

Desde el punto de vista del inversionista, las acciones representan una inversion
permanente, y si en un mormento dado, ya no desea tener sus recursos invertidos en la
empresa, puede realizarias integramente, y con mayor facilidad cuando son cotizadas en Bolsa,
puss los titulos son transferibles mediante endoso.

Las acciones son emitidas con diferentes caracteristicas, dependiendo de cada
empresa. Basicamente se pueden establecer dos categorias de acciones:

LAS COMUNES U ORDINARIAS : Estas, proporcionan a sus tenedores, tanto los

derechos corporatives como patrimoniales
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LAS PREFERENTES : Estas representan legalmente un titulo de capital propio, con
derecho a recibir un dividendo fijo, el cual debera ser pagado con antelacion a la distribucidn de
utilidades entre los tenedores de acciones comunes; generalimente estas acciones tienen voto
limitado.

Objetivo

La emisidn de acciones es un medio de financiamiento para las empresas emisoras,
allegandose de recursos mediante la democratizacion de su capital, considerandose este su
objetivo primordial, ya que lo que se pretende es basicameante lograr un financiamiento a largo
plazo de las empresas. )

* Incrementar los recursos de |la empresa. La emisién de acciones en un contexto de
aumento en la utilizacién de financiamiento bursatil es una forma adecuada de obtener capital.

* Diversificar 1a estructura financiera de la empresa.

* Obtener primas de la venta de capital. En este caso, la colocacién primaria de las
acciones es vendida por arriba del valor en libros, obteniéndose un premio por arriba def valor

real del negocio.

Emisor

Las emisiones de Acciones corren por cuenta de las personas morales (empresas).

Plazo y garantia

El plazo que tienen las empresas emitidas a través de la Bolsa Mexicana de Valores es
tanto como la vida de la empresa; y la garantia que sobre estas recibe el adquirente es el
prestigio del emisor de acuerdo a sus antecedentes financieros.

Adquirentes
Las acciones emitidas pueden ser adquiridas por toda persona fisica y morales, sean
nacionales o extranjeras, siempre y cuando cumplan con los requisitos de inscripcién impuestos

por la Bolsa Mexicana de Valores.
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Operacion

* Desde el punto de vista del inversionista, las acciones representan una inversion
permanente, y si en un momento dado ya no desea tener sus recursos invertidos en la
empresa, puede realizarlas integramente, y con mayor facilidad cuando son cotizadas en Bolsa,
ya que los titulos son transferibles mediante endoso. En este caso, los productos de la
inversion estdn relacionados con los resuitados de la empresa; si esta genera buenas
utilidades, se obtienen buenos dividendos; por contra, si las utilidades son bajas, el dividendo
correra la misma suerte, incluso pueds llegar a omitirse.

* El rendimiento de las acciones emitidas en Boisa se obtiene de dos maneras: Por
diferencia de capital y por dividendos

* Su vencimiento es indefinido, es decir, el plazo de las acciones depende de la
permanencia de la empresa.

* El valor nominal que se le confiere a las acciones en el momento de su emision, es de
acuerdo a lo que establezcan los estatutos de la empresa.

* La comisién que se ctorga sobre las emisiones gue se hacen de accicnes es la
pactada entre la Casa de Bolsa y el comprador.

* Mientras las acciones emitidas no operan, quedan bajo custodia dsl Instituto Nacional
para ¢l Depésito de Valores {INDEVAL).

* Las formas convencionales de colocacién de acciones que una empresa dispone son:

a) La oferta publica; esta es, cuando la emision se ofrece al publico inversionista a
través de una Bolsa de Valores.

b) La oferta privada; la cual se refiere a la emisidn ofrecida a un plblico inversionista
previamente seleccionado.

Los requisitos demandados por los organismos de regulacién para una emisidn publica
de acciones son:

1.- Solicitud de ta empresa emisora con aprobacién de la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores y la Boisa Mexicana de Valores.

2.- Tener solvencia y liquidez adecuada, De la empresa debe ser aprobado el estudio
técnico respecto a su fortaleza econdmica y financiera.

3.- Inscripcidn en el Registre Nacional de Valores e Intermadiarios (RNVI).

4.- Realizar una colocacién con un porcentaje minimo de capital para ser ofertado, el
cual debe ser suficiente para garantizar su bursatilidad en la Bolsa Mexicana de Valores.
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5.- Proporcionar la informacién que determine la Comisién Nacional Bancaria y de

Valores.
6.- Cumplir con las normas de participacion en el mercado.

Ventajas

1.- El liberar recursos sin necesidad de perder el conirol de las empresas, es muy
significativo si se considera que, como consecuencia del proceso inflacionaric, las entidades
econdmicas requieren cada vez mas de fondos para satisfacer sus necesidades de capital de
trabajo, costos de reposicién y nuevas expansiones, aspectos gque hacen dificil que grupos
pequefios puedan hacerles frente sin satisfacer el desarrollo de los propios negocios.

2.- El hecho de colocar acciones entre el publico significa darle un valor real de mercado
al patrimonio, ademds de otorgarle liquidez, en forma tal que sin necesidad de complicadas
negociaciones pueda aumentarse o disminuirse la participacién en el negocio.

3.- Es un mecanismo de diversificacion de riesgos, ya que con los recursos liberados se
pueden emprender nuevo proyectos.

4.- Al contar con una organizacion profesional, se garantiza ei futuro de la empresa
eliminande intereses particulares; asegura, asi mismo, el patrimonio, la permanencia y
crecimiento de las fuentes de trabajo.

5.- Actualmente existen ventajas de caracter fiscal muy atractivas para quien decida
colocar sus acciones entre el piblico inversionista.

6.- Ayuda en la disminucién de los costos de capital, es decir, el costo de capital de una
colocacién publica es mener que el de una colocacién privada, y normalmente ambos costos
son menores que el gue conlleva un crédito bancario.

Si bien es cierto que existen ventajas, también es importante sefialar que dentro de la
empresa existen elementos de cambio, que en alguncs casos se pueden considerar como
sacrificios y en otros, como una filosofta.

La empresa publica, por encima de intereses individuales, tiene que tomar en cuenta
que estd comprometida con los accionistas a quienes debe garantizar una rentabilidad
adectiada como alternativa de inversién. Elio dependera de la habilidad de la administracion
para contar con accionistas entusiastas dispuestos no solo a reinvertir parte de sus beneficios,
sino también a incrementar sus inversiones dentro mediante aumentos de capital.

Asi mismo, cabe destacar que la democratizacidn del capital surge donde participan un
gran ndmero de pequefios accionistas, lo cuat se logra con la intervencién de colocadores
profesionales, conocedores de los mecanismos del mercado.
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Por Ultimo y quizas el punto mas dificil de concitiar en la colocacion de acciones, es &l
precio de venta, donde el empresario debe actuar con madurez y considerar la posibilidad de
sacrificar una parie de su utilidad, al vender un producto nuevo, a pesar de que sea el mejor;
tampoco debe olvidar que el inversionista estd dispuesto a pagar por los activos de 1a empresa
en fﬁncidn de o que estos son capaces de generar, sin importar su costo histérico ni su valor
de reposicion.

4.3.2.2. OBLIGACIONES

Estas son titulos de crédito emitidos por una Sociedad Andnima calificada. Representan
la participacién de los tenadores en un crédito colectivo a cargo de la sociedad emisora. Los
recursos se destinan para financiar proyectos a largo plazo, pues por lo general se emiten a
plazos mayores a tres afos.

Las obligaciones pueden ser:

4.3.2.2.1. HIPOTECARIAS

Su emisién representa un crédito colectivo a cargo del emisor y estan garantizados por
hipoteca que se establece ante notario sobre los bienes inmuebles de la empresa emisora,
como edificios, terrenos, o los bienes adquiridos con el producto del crédito.

Emisién y tratamiento

La emisién se da en serie, es decir, todos los valores de la emision otergan los mismos
derechos y en Ia misma proporcién a sus poseedores; esta emision cominmente es al
portador, no obstante, se pueden emitir nominativamente, Normalmente, al plazo que se emiten
os de 3 a 7 afios, sin embargo, puede ser a un plazo menor, asi mismo, el pago de intereses se
hace en forma periddica contra el cupdn correspondiente. La comisién que se cobra por el
tratarniento de estas obligacicnes dentro de la Bolsa Mexicana de Valores es del 0.25% del
monto total de la operacién autorizada (compra y venta).
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Plazo y garantia

EL plazo que se tiene ante Ja emisién de estas obligaciones es de entre 3 y 7 afios con
un periodo maximo de gracia igual a la mitad del plazo total.

La garantia de este tipo de obligaciones la constituyen todos los inmuebles que se
entregan en prenda al firmarse la emisidn ante notario publico.

Adquirentes

Este tipo de obligaciones pueden ser adquiridas por personas fisicas o morales, de
nacionalidad mexicana o extranjera.

Liquidacién

La liquidacién de estas obligaciones se da mediante amortizaciones que se determinan
y programan en el acto de 1a emisidn, que pueden ser por sorteo, fijas o anticipadas, ademas

de gozar de un plazo de gracia para su rendicién.

Requisitos

Para este tipo de valores se requiere de un representante comun de los obligacicnistas
ante la empresa emisora, la cual debe ser una Institucidn fiduciaria. Por sus caracteristicas,
representa una opcidn para la empresa emisora para allegarse de recursos frescos que le
permitan incrementar su capital de trabajo para cumplir con sus planes de expansién, en

condiciones muy ventajosas.

Procedimiento

Para emitir obligaciones hipotecarias solo es necesario encomendar e} estudio de
factibilidad econémica a una Casa de Bolsa e inscribir la emision a la Bolsa Mexicana de
Valores e INDEVAL, bajo la aprobacién previa de la Comisién Nacional de Valores. Mediante un
porcentaje sobre el monto de la inversién, la Casa de Bolsa se encarga de los tramites de
inscripcion en la propia Bolsa, el registro de valores e intermediarios, asi como la publicacién

respectiva.
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4.3.2.2.2. QUIROGRAFARIAS

El tratamiento de este tipo de obligaciones es muy semejante al de las obligaciones
hipotecarias, solo que en este caso, estan garantizadas para la solvencia econémica y moral de
la empresa, raspaldados por los activos de la misma.

Emision

La Emisién se hace en serie, es decir, todos los valores de la emisién otorgan los
mismos derechos y en fa misma proporcién a sus poseedores. Se emiten al portador, sin
embargo, ocasionalmente pueden emitirse nominativamente. Generalmente se emiten a un
plazo de 3 a 7 afios. Los intereses tienen el mismo tratamiento de las obligaciones hipotecarias,
o sea, en forma periddica contra el cupén correspondients, Asi mismo, la comision que se
maneja es por lo regular, de un 0.25% sobre el monto total de compra - venta, que es la
operacion autorizada para este tipo de instrumentos.

Requisitos

Los requisitos necesarios para la emisién de obligaciones quirografarias son los mismos
que para la emision de las hipotecarias; Se requiere de un representante comun de los
obligacionistas ante la empresa emisora, que debe ser una Institucién bancaria.

Plazo y garantia
El plazo que se ofrece en este tipo de obligaciones es el mismo que el otorgado a las
obligaciones antes tratadas, es decir, va de 3 a 7 afios con un periodo maxime de gracia igual a

la mitad del plazo total. )
La garantia ofrecida sobre estas obligaciones no es especifica, ya que la constituye la
firma de la emisora, como ya se menciond antes, basado en la solvencia moral y economica de

fas misma.

Adquirentes
Los Adquirentes de estas obligaciones son aquellas personas fisicas o morales,
nacionales o extranjeras, que cuenten con los requisitos necesarios de inscripcién dentro de la

Bolsa Mexicana de Valores.
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Procedimiento

Para emitir obligaciones quirografdrias solo es necesario encomendar el estudio de
factibilidad econémica a una Casa de Bolsa e inscribir l]a emisién a la Bolsa Mexicana de
Valores e INDEVAL, bajo ia aprobacién previa de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.
Mediante un porcentaje sobre el monto de la inversién, ia Casa de Bolsa se encarga de los
tramites de inscripcidn en la propia Bolsa, el registro de valores e intermediarios, asi como la
publicacién respectiva. Si se observa, el procedimiento para |a emisién de estas obligaciones es

el mismo para la emision de as antes tratadas.

Liquidacion
Esta se hace mediante amortizaciones que se determinan y programan en el acto de la
emisién, las que pueden ser por sorteo, fijas o anticipadas. Ademas gozan de un plazo de

gracia para su rendimiente.

4.3.2.3. TITULOS DE SOCIEDADES DE INVERSION

En el esquema bursatil en los Gitimos afios se han instituido las Socledades de Inversion
conocidas comunmente como Fondos de Inversién, las cuales se constituyen como unidades
econdmicas operadas por Casas de Bolsa; estas son Sociedades Anénimas especializadas en
la administracién de inversiones, para lo cual retinen los capitales de numerosos ahorradores y
los Invierten por cuenta y beneficio de estos en un conjunto amplio y selecto de valores
(acciones, warrants, valores gubernamentales, bonos de deuda privados de corto y larga plazo,
etc..), las cuales se negocian en el mercado de capitales.

Las acciones de estas Sociedades de inversion pueden ser. Comunes, de renta variable
o de capital de riesgo; sin embargo, todas persiguen los mismos objetivos y tienen las mismas
funciones.

Las emisiones que realiza son de titulos nominativos que representan una parte
proporcional del conjunto de valores que integran a la sociedad de inversién los cuales pueden
ser instrumentos de deuda ¢ instrumentos del mercado de capitales.
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Participantes

En fas Sociedades de Inversion podran participar como accionistas, cualquier persona
fisica o moral, nacionai o extranjera, con la limitacion de que nadie podra poseer directa o
indirectamente mas del 10% del capital pagado de la Sociedad.

Plazo y Garantias

Las garantias que otorgan las emisiones per estas Socledades, estan constituidas por
las cartsras de acclones adquiridas por la mismas Sociedades, por el patrimonio de las
empresas emisoras de tales acciones, asi como por el patrimonio de aquellas al colocar sus
propias acciones entre el publico inversionista -

Ventajas

Algunas ventajas que ofrece ia emisién de titulos a través de este tipo de Sociedades

son ias siguientes:

* Brinda a los pequefios y medianos ahorradores la oporiunidad de participar en el
Mercado de Valores sin adquirir riesgos, dado la experiencia de la Casa de Bolsa para
seleccionar los valores en que ha de invertirse a través de un Comité de Inversién, el cual
combina a su vez la diversificacién de valores de alta seguridad, dptimos rendimientos vy
liquidez,

* Al ser participes en el Mercado de Valores, coadyuvan al desarrollo mas sano del
mismo.

* En ocasiones, la captacion de recursos les permite la participacion directa en el capital
de empresas que son apoyadas en sus planes de financiamiento, contribuyendo asf al fomento
industrial e independencia econdmica del pais.

4.3.2.4. TITULOS OPCIONALES (WARRANTS)

Son titulos opcionales de compra o venta emitidos por intermediarios bursatiles o
empresas, referidos a acciones, canastas de acciones o indices. Es muy similar a una opcién
de compra, ya que otorga a su tenedor ef derecho de comprar, dentro de un plazo determinado,

un nGmero definido de acciones a un precio determinado.
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Los warrants se emiten frecuentemente como parte integral de algun bono u obligacién,
esto permite que fa tasa de interés de dicho bono u obligacién sea mas baja que si fueran
emitidos sin warrants; no obstante lo anterior, normalmente los warrants pueden desprenderse
de los bonos u obligaciones y venderse por separado.

Estos titulos pueden especificar una relacion de conversidn de uno a uno; esto es, su
tenedor podria comprar un nimero de acciones igual at nimero de warrants que posea.

4.3.3. INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE METALES

4.3.3.1, CERTIFICADOS DE PLATA (CEPLATAS)

Estos son titulos de crédito ordinarios, nominativos que dan a sus tenedores el derecho
a una parte alicuota scbre las barras de plata fideicomitadas que cada certificado ampare.

Emisor
Estos certificados son emitidos por un fideicomiso gue conforman el Banco de Mexico,

la Industria Minera Meéxico, SA. de CV. y Met - Mex Perfioles, SA. de CV. como
fideicomitentes, Banca Cremi como fiduciaria y los tenedores como fideicomisarios.

Objetivo
Tiene como objetive primordial el facilitar la inversién en este metal precioso cuya
cotizacion es internacional, proporcionando con ello la cobertura cambiaria para el inversionista,

y ofreciendo al mismo tiempo

Plazo y garantia

El plazo que tienen la emisién de estos certificados es de la vigencia del fideicomiso, ia
cual es de 30 afios, prorrogable mediante autorizacién de las autoridades competentes y
acuerdo del fiduciaric con los tenedores de cerificados; al vencer el plazo de la emisidn, la
plata fideicomitada se entregara a los tenedores de certificados, conforme al procedimiento de
adjudicacién descrito en la parte de operacion,
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La garantia que otorga el manejo de estos instrumentcs estd representada por un
fideicomiso de onzas de plata en barras de calidad “Good Delivery” (amparan 100 onzas troy de

plata).

Adquirentes

Los Certificados de Plata pueden ser adquiridos por personas fisicas, de nacionalidad
extranjera o mexicana, siempre que hayan cumplido con los requisitos de inscripcion en la
Bolsa Mexicana de Valores.

Operacion

* Los CEPLATAS son nominativos, y no se amortizan; estos otorgan el derecho del
tenedor de la parte representativa de la titularidad de la masa de plata fideicomitada (7 millones
de onzas calidad “Good Delivery") que resulta de dividir esta entre el nimero de certificados en
circulacion: ademas recibe la parte alicuota de la plata que le sea adjudicada. Cada certificado
ampara 100 onzas.

* Los certificados o sus multiplos podréﬁ solicitar en cualquier tiempo, que la emisora les
adjudigue la plata en igual cantidad y calidad que la amparada por los certificados.

* La custodia de los certificados, mientras no operan corre por cuenta del Instituto
Nacional de Depésito para Valores (INDEVAL).

* La cotizacién primaria se calculara tomando como referencia la cotizacion de la plata
en el Comodity Echange Inc. de nueva York, el dia de la colocacién, multiplicada por 100 y
por el tipo de cambio de compra del délar americano, libre o controlado (el mas aito) fijado por
el Banco de México. La cotizacién ulterior en el Mercado de Valores sera determinada por la
oferta y ta demanda.

* Al darse la adjudicacién de la plata, sea por liberacion anticipada o por extincién del
fideicomiso, los tenedores pagarén al fiduciario et equivalente en moneda nacional al tipo de

cambio:
- Por entrega de 1 a 5 barras, 15 Dls. ¢/u
- Por entrega de 6 a 10 barras, 10 Dls, c/u
- Por entrega de 11 barras en adelante, 15 Dis. clu
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Ventajas
* La ventaja principal de estos Certificados es la ganancia que se obtiene por la
diferencia entre los precios de compra y venta, ya que, coma se dijo antes, este valor no es

depreciable.

* Estos valores surgieron en sustitucién del oro y plata amonedados, ya que, en
comparacion con estos Gltimos, los CEPLATAS no son dificiles de transportar y almacenar,
adernds de que su manejo no es tan delicado como los primeros por el valor intrinseco que en

ellos habia.
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CONCLUSIONES

1.- El Sigtema Financiero Mexicano tiene una gran importancia, ya gue fomenta el
desarrollo econdomico del pais, incrementando y faciltando los financiamientos e
inversiones que los participantes en él requieren para cubrir sus objetivos prioritarios,
fogrando con ello un crecimiento intrinseco de la Nacién, enriqueciendo y creando fuentes
de empleo, contribuyendo con esto a la nivelacion de la rigueza de la poblacion.

2.- El Mercado de Valores funciona eficientemente gracias a la intervencion
acertada de los organismos pablicos, el apoyo de las instituciones que conforman el
medic bursatil, orientando, regulando, controlando y vigilande la emisién y operacion de
los valores. Este mercado se encarga de poner en contacto fa oferta y la demanda de
valores, a través de! cual se emiten, colocan y distribuyen estos dltimos.

3.- Tanto los inversionistas como aquellos que requieren de un financiamiente,
tienen que darse cuenta de que un error en el que pueden caer al pretender una inversion
o financiamiento, respectivamente, es la ausencia de informacién y el desconocimiento
del funcionamiento del Mercado de Valores, por lo que al realizar la operacion deben
actuar con prudencia, analisis y marcarse adecuadamente sus perspectivas a corto o
largo plazo, de acuerdo a sus necesidades, logrando asi una adecuada eleccion.

4.- Este trabajo se encuentra dirigido no solo a aquellos que pretendan llevar a
cabo una inversion, o hacerse de un financiamiento, sino también a los asesores
financierocs, ya que estos, también por la falta de informacicn, de entendimiento y de una
preparacién actualizada, la orientacién que proporcionan a fos que pretenden incursionar
en el mundo financiero no se maneja de una manera oportuna y veraz, causa por la cual
se carece de una cartera de inversidn solida y diversificada; esto es muy importante si
tomamos en cuenta que los asesores financieros son un enlace muy importante entre la
Bolsa Mexicana de Valores y aquellos que desean operar en ella.
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5. Asi mismo, las Casas de Bolsa deben seleccionar minuciosamente a sus
asesores financieros, tomando en cuenta su capacidad, conocimientos y aptitudes para
saber el cédmo, cudndo y el por qué de una inversién y/o de un financiamiento, es decir,
un adecuado manejo de su cartera, con la finalidad de proporcionar una adecuada
orientacién a los inversionistas, respecto de los conceptos que se manejan en los
informes bursdtiles de [a Bolsa Mexicana de Valores y de los medios masivos de
corunicacion a los que pueden tener acceso para conocer el movimiento bursatil. A su
vez, esta adecuada preparacién de los asesores financieros, debe ser exigible por la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores a todas las Casas de Bolsa.

6.- En el trabajo presentado se desarrollé un marco teérico general que demuestra
que la Boisa Mexicana de Valores puede llegar a ser una de las alternativas de inversion
y financiamiento tan redituable, como otras que son mdés conocidas y que existen en el

pais.

7.~ Los principales objetivos de la Bolsa Mexicana de Valores son:

a) Integrar el capital de riesgo.

b) Impulsar e! desarrolio econémico y financiero del pais a través de fa
implementacién de instrumentos bursatiles que fomentan al ahorrador a invertir, captando
asi recursos monetarios que ayuden a los industriales, empresarios y gobernantes a
cumplir sus metas.

¢) Proporcionar informacion confiable y oportuna con la creacion de medios de
comunicacién de alto nivel, a los ciientes para que tomen las decisiones pertinentes.

d) Crear instalaciones y mecanismos para que las operaciones se efectten en las
mejores condiciones posibles.

e) Llevar a cabo estudios financieros y econdmicos, intercambiando la informacidn

obtenida con otras bolsas del mundo.

8.- La Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de C. V., cumple satisfactoriamente hoy
en dia con todos los objetives mencionados en el parrafo anterior, para los cuales fue
creada, ya que con el paso del tiempo, las experiencias vividas por este organismo, han
hecho que sea el lugar apropiado para que las Casas de Bolsa vendan y compren titulos
por cuenta de otras personas, conociendo de antemano que en ella se realizan una gran
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cantidad de operaciones, las cuales son llevadas a cabo por personal capacitado y con un
alto grado de ética profesional, lo gue asegura las sanas practicas del mercado bursatil.

9.- La estructura organizacional de la Bofsa Mexicana de Valores, permite a esta
cumplir adecuadamente con todas y cada una de sus funciones, ya que no persigue la
obtencion de utilidades, sino la prestacién de servicios que ayuden y faciliten la
realizacién de operaciones de compra - venta de valores, pudiendo ser estos del mercado
de capitales, del mercado del titulos de deuda, del mercado de metales o del mercado de
derivados, sean valores de renta fija o de renta variable. Como se puede observar, la
Bolsa Mexicana de Valores ofrece distintas alternativas de financiamiento e inversion

tanto al pablico inversionista, como al que requiere de financiamiento.

10.- Es importante que el pdblico interesado tenga conocimiento sobre los valores
mencionados anteriormente, ya que dificiimente puede desarrollarse un mercado en el
cual existe incertidumbre sobre la naturaleza de lo que se vende o se compra; para tal
efecto, la Comisién Nacional Bancaria y de Valores es la encargada de vigilar que los
datos se suministren oportunamente, para que los inversionistas estén en posicidon de
tomar decisiones con la debida informacién garantizada de valores inscritos en el Registro

Nacional de Valores e Intermediarios.

11.- Debido a la importancia del desarrolio de operaciones financieras de compra
y venta de valores, de contactar oferentes y demandantes, bajo meadidas que garanticen
la seguridad, disminuyendo riesgos en las transacciones, surge el Mercado de Valores, el
cual cuenta con un panorama amplio de desarrollo, ya que si contaba con un Mercado de
Dinero, un Mercado de Capitales y un Mercado de Metales, al cual podia accesar un
selecto nimero de interesados; ahora se abren nuevas opcicnes de mayor competitividad
del Mercado, cuyo desarrollo se observa en un future ya cercano a través de la apertura
del llamado “Mercado Intermedio” y “Mercado de futuros”. El primero se ha establecido
con la finalidad de facilitar recursos financieros para fa modernizacion, tanto de la
estructura productiva, como la de personal y tecnolégica de las pequefias y medianas
empresas. De esta manera, el Mercado de Valores Mexicano contribuirad a encaminar la
economia mexicana hacia una senda de crecimiente sostenido que genere mas y mejores
empleos. por otro lado, la implantacién del segundo mercado al que se hace referencia,
ha sido fundamentat debido a la alta volatifidad del Mercada Financlero; de esta forma se
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podra asegurar el tipo de cambio a corto y mediano plazo, ayudando asi a las decisiones
de exportacién, importacién, inversion y precios, reduciendo de esta forma Ia
incertidumbre cambiaria. A través del desarrollo y optimizacion del Mercado Intermedio y
del Mercado de futuros, el Mercado Financiero Mexicano lograra modernizarse
rapidamente, para no perder su lugar como figura principat en el manejo de las
negociaciones sobre instrumentos de empresas mexicanas y extranjeras. Es asi como el
Mercado de Valores reprasenta una gran fuente de financiamiento para la empresa
moderna y una atractiva opeidn de inversidn para el plblico en general.

12.- Por su preparacion académica y profesional, el papel del Contador Publico en el drea
financiera ha sido fundamental, y ahora lo serd mas en los Mercados financieros,
especiaimente en el asesoramiento financiere a aquellos inversionistas o aguellos que
requieran de un financiamiento, con la finalidad de que !a decisidn que tomen sea ia mas
adecuada, de acuerdo a sus necesidades y las opciones de financiamiento e inversion
que rijan en el mercado, esta funcién la puede desempefiar como asesor interno o
externo de la empresa, por otro lado, también su participacion puede resultar muy
importante dentro de la Bolsa Mexicana de Valores en especifico come corredor de Bolsa,
asegurando siempre las mejores opciones para su cliente, Estas funciones las debera
llevar a cabo poniendo siempre por delante su ética profesional, y apegédndose siempre a
los Principios de Contabilidad Generaimente Aceptados emitides por el Instituto Mexicano
de Contadores Publicos.
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GLOSARIO

Accionistas: Propietarios permanentes o temporales de acciones de una

sociedad andnima. Esta situacion los acredita como socios de la empresa y los hace

acreedores a derechos patrimeoniales y corporativos.

Administracidn: Se entendera por administracién el servicio de pago de los

ejercicios de derechos, en especie o en efectivo, que devenguen sobre os valores que se

tienen en depdsito.

ADR: Recibos emitidos por un banco autorizado, que amparan el depdsito de

acciones de emisoras mexicanas, facultadas por la C.N.B.V. para cotizar en mercados

foraneos.

Ajustabonos: Bonos ajustables de! gobierno federal. Instrumentos de crédito a

largo plazo. Ajustables periédicamente segun las variaciones del Indice Nacional de
Precios al Consumidor y liguidables al vencimiento.

Analistas: Individuos encargados del estudio de antecedentes, composicion de

precios, fluctuaciones, estados financieros e indicadores bursatiles, con el propésito de
realizar evaluaciones y pronosticar tendencias.

Autorregulacién: Es la actividad por la que los participantes del mercado de

valores se autoimponen normas de conducta y operativas, supervisan su cumplimiento y
sancionan su violacién, constituyendo asi un orden ético y funcional de caracter
gremial complementario al dictado por la autoridad formal.

BBE: Boletin Bursatil Electronico.
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Bondes: Bonos de desarrollo del Gobierno Federal. Titulos de deuda emitidos

por el Gobiemno Federal con el propésito de financiar proyectos de maduracién
prolongada.

Bonos: Titulos de deuda emitidos por una empresa o por el Estado. En ellos se

especifica el monto a reembolsar en un determinado pfazo, las amortizaciones totales o
parciales, los intereses periddicos y otras obligaciones del emisor.

Bursatil: Relativo a la actividad en Bolsa.

Calificadoras de valores: Instituciones independientes que dictaminan las

emisiones de instrumentos representativos de deuda, para establecer el grade de riesgo
que dicho instrumento representa para el inversionista. Evaldan la certeza de pago
oportune del principal e intereses y constatan la existencia legal de la emisora, a la vez
que panderan su situacion financiera,

Ceplatas: Certificados de plata. Titulos de crédito emitidos por instituciones

bancarias con respaldo fiduciario de 100 onzas troy de plata.

Cetes: Certificados de la Tesoreria de la Federacion. Titulos de crédito al

portador emitidos y liquidados por el Gobierno Federal a su vencimiento.

Clerre: Término de una sesion bursatil, de acuerdo con los horarios oficiales.

Registro de las operaciones realizadas y del nivel alcanzado por las cotizaciones de los
titulos operados en la B.M.V. durante una sesion.

Compensacion: Se entendera por compensacion el mecanismo de determinar

contablemente los importes y volimenes a intercambiar de dinero y valores entre las
contrapartes de una operacién, La compensacion la efectia electrénicamente S.D.
Indeval, lo cual evita el intercambio fisico de los documentos.
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Corretaje: Actividad de intermediacién definida por el Codigo de Comercio,

referida a la compra o venta de bienes por cuenta de terceros.

Corro: Area de servicio ubicada en el Piso de Remates de la B.M.V.. El corro

cuenta con lo necesatio para controlar, registrar y administrar las transacciones.

CPO: Certificado de Participacién Ordinaria. Titulos representativos del derecho

provisional sobre los rendimientos y otros beneficios de titulos o bienes integrados en un

fideicomiso irrevocable.

Custodia; Se entendera por custodia el servicio de guarda fisica de fos valores

y/o su registro electrénico en un banco o en una institucion para el depbsito de valores, en
la cual el banco o el depésito (segin sea el caso) asume la responsabilidad por los

valores en depdsito.

Emisoras; Empresas que smiten titulos de capital y/o de deuda.

Fluctuaciones: Rango de variacion de un determinado valor. Diferencias en el

precic de un titulo respecto a un promedio 0 a un precio base.

INDET; Indicadores Estadisticos en Tiempo Real.

Indices: Medida estadistica disefiada para mostrar los cambios de una ¢ mas

variables relacionadas a través del tiempo. Razén matematica producto de una férmula,
que refleja |a tendencia de una muestra determinada.

Indices sectoriales: Indices calculados para cada sector de la actividad

econodmica, segun sea definido por la B.M.V..

INMEX: Indice México.
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IPC: indice de Precios y Cotizaciones.

Juez de cruce: Funcionario de la B.M.V. que supervisa ias operaciones de cruce

en el piso de remates,

Liquidacién: Intercambio de dinero que realizan los participantes en el mercado

como consecuencia de la compra o venta de valores. Se entendera por liquidacién el
complemente de una transaccién, es decir, el mecanismo para que los valores sean
traspasados a la(s) cuenta(s) de valores del nuevo propietario de los mismos y el efectivo
acreditado a la(s) cuenta(s) da la contraparte correspondiente.

Liquidez: Calidad de un valor para ser negociado en el mercado con mayor o

menor facilidad.

Mercado de valores: Espacio donde se reinen oferentes y demandantes de

valores.

Mercado para la Mediana Empresa Mexicana (MMEX): Mercado

accionario para la mediana empresa que, al momento de realizar la oferta pdblica inicial,
tienen un capital neto de entre 20 y 100 millones de pesos.

Mercado principal: Mercado accionario para empresas que al momento de

realizar la oferta publica inicial, tienen un capitat neto de méas de 100 millones de pesos.

Modulos de servicio; Unidad de atencidn a los operadores de piso en sl Piso

de Remates de la BM.V..

Mufieco: Papeleta para registrar las operaciones de compraventa concertadas

en el piso de remates de la B.M.V.. Indican serie, emisora, precio, y cantidad de titulos

operados.
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Obligaciones: Titulo de crédito que representa la participacion individual de los

tenedores en un crédito colectivo a cargo de una sociedad andnima.

Operadores: Individuos designados y apoderados por las casas de bolsa y

autorizados por B.M.V. y C.N.B.V. para realizar operaciones de compraventa con valores
en ef piso de remates de fa B.M.V. 0 a través de sus sistemas electronicos.

Pagarés: Documento que registra la promesa incondicionai de pago por parte del

emisor o suscriptor, respecto a una determinada suma, con 0 sin intereses y en un plazo
estipulado en el documento, a favor del beneficiario o tenedor.

Piso de Remates: Espacio fisico dotado, administrado y controlado por a

B.M.V., en el que los representantes autorizados de las casas de bolsa (operadores de

pisa) efectian fa compraventa de valores.

Promotores: Empleados de las casas de bolsa autorizados por la C.N.B.V. para

realizar operaciones con el ptiblico inversionista.

Rendimientos: Ganancia de capital. Beneficio que produce una inversién. El

rendimiento anualizado y expresado porcentuaimente respecto a la inversion se denomina

tasa de rendimiento.

Reporto: Eireporto es una operacién mediante la cual el intermediario entrega al

inversionista los titulos a cambio de su precio actual (precio nominal menos descuento),
con el compromiso de recomprarlos en un plaze determinado, anterior a su vencimiento,
reintegrando el precio mas un premio, Esta operacion permite obtener un rendimiento por

excedentes de tesoreria en petiodos breves.

SENTRA: Sistema Electronico de Negociacion, Transaccion, Registro y

Asignacién. Cuenta con dos versiones: Titulos de Deuda y Capitales.
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Sesion de remates: Periodo durante el cual se llevan a cabo las operaciones

bursatiles.

SIVA: Sistema Integral de Valores Automatizado.

Sociedades de inversidén: Sociedades anénimas constituidas con el objeto de

adquirir valores y documentos seleccionados de acuerdo al criterio de diversificacion de
riesgos, con recursos provenientes de la colocacion de las acciones representativas
de su capital social entre el piblico inversionista.

Tasa de interés: Porcentaje de rendimiento {para el inversionista) o costo (para

el emisor), respecto al capital comprometido por un instrumento de deuda.

Titulos: Documentos que representan el derecho que tiene su poseedor sobre

un capital o crédito. Estos documentos son objeto de comercio y su cesién o endoso
transfiere la propiedad o derechos implicitos.

Titulos accionarios; Acclones.

Titulos de deuda: Instrumento que representa un compromiso por parte del

emisor, quien se obliga a restituir el capital en una cierta fecha de vencimiento. El titulo es
emitido a valor nominal, debe especificar los intereses y amortizaciones si los hubliera.

Transferencia: Se entendera por transferencia el cambio de propiedad de

valores. En el caso del Depdsito de Valores, el cambio de propiedad se hard por el
procedimiento de giro o transferencia de cuenta a cuenta, mediante asientos en los
registros de la institucion.

Traspaso: Transferencia entre cuentas.

L e w R .



UNAM-FCA GLOSARIO

Udibonos: Bonos de! gobierno federal a largo plazo denominados en unidades

de inversién. La conversién a moneda nacional se realiza al precio de la udi, vigente en el
dia que se haga la liguidacién correspondiente.

Valor nominal; Es el precio de referencia, expresado en moneda nacional, gue

aparece en los titulos en el momento de su emisién, como expresion de parte del capital
contable que represente y como antecedente para definir el precio de su suscripcién. En
los titulos de deuda, el valor nominal es el valor dei titulo a vencimiento.

Warrant: titulos opcionales de compra o de venta emitidos por intermediarios

bursétiles o empresas. A cambio del pago de una prima, el tenedor adquiere el derecho
opcional de comprar o vender al emisor un determinado nimero de valores a los que se
encuentran referidos, a un precio de ejercicio y dentro de un plazo estipulado en el

documento.
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