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OBJETIVO GENERAL

El objetivo primordial de este trabajo es analizar los proces y mecanismos monetarios y
fiscales del manejo de las instituciones financieras, especialmente lo referente a la Bolsa
Mexicana de Valores y su actuacion en el sistema Financiero Mexicano, durante el periodo
Comprendido entre el afio 2000 al 2012.

Conociendo a las instituciones en este sistema, como se basan sus normas en una en las
politicas actuales, sélidas, pero no agresivas, y que se mantengan en el margen juridico
establecido. Asi como para la Banca de Desarrollo y el sistema financiero mexicano,
dentro del cual se encuentra el sistema bancario mexicano, asi como las instituciones de
crédito, integrados por:

El Banco de México.

Las instituciones de crédito de Banca Multiple y de Banca de Desarrollo.
El Patronato del Ahorro Nacional.

Fideicomisos del Gobierno Federal.

Instituciones de seguros.

Las sociedades mutualistas.

Las instituciones de fianzas.

La Bolsa Mexicana de Valores.

Instituto para deposito de Valores.

Las casas de bolsa.

Los agentes de bolsa.

Las sociedades de inversion.

Las sociedades operadoras de sociedades de inversion.
Banca Multiple y la Banca de Desarrollo.

Al diferenciar las politicas tanto monetarias como fiscales, asi como econdémicas, se podra
conocer el proceso que se sigue para la implementacion de estas politicas y de los
problemas y la implementacion de soluciones en la Gltima década, para poder tener un
analisis general del caso de la Bolsa Mexicana de Valores y su interaccion con el Sistema
Financiero Mexicano .

Buscando una calidad en los sistemas financieros y su relacion e interaccion con la
Sociedad Mexicana, su aportaciébn para mejorar una economia, que Si no estd en
decadencia, ha estado estancada por mucho tiempo, mejorando asi el conocimiento que las
nuevas generaciones tienen de este tema.

Como consecuencia de los mdltiples problemas internacionales que han surgido en los
ultimos afos, es necesario comprender al Sistema Financiero con el caso en especifico de la
Bolsa Mexicana de Valores, como se mueve, que significa, y sobre todo como esta dirigido
hacia y por México. Que se ha hecho en los ultimos afios para que el sistema financiero
Mexicano no caiga en los problemas que han caido diferentes sistemas financieros.
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El objetivo que se persigue con la elaboracién de este estudio es dar un panorama general
del Mercado de Valores en México. EI mercado bursatil refleja hoy con gran fidelidad la
realidad y potencialidad de la economia mexicana. Desempefia con eficacia el reto de
poner en contacto empresas e inversores que buscan financiamiento y rentabilidad
respectivamente. Por otro lado, ofrece también las ultimas herramientas tecnoldgicas y de
organizacion para que la movilidad de la riqueza se realice bajo las condiciones de
transparencia informativa, maxima liquidez y agilidad que exigen sus participantes.

El alcance de este estudio da una idea clara del mercado de valores 0 mercado bursatil, ya
que hoy es una interesante alternativa para rentabilizar los ahorros de la poblacion, ya sean
de forma directa 0 mediante instrumentos de inversion colectiva como los fondos de
inversion.



INTRODUCCION

Uno de los principales sistemas que avanzan en el mundo, es el SISTEMA FINANCIERO.
Este sistema tiene como base, el avance econémico mediante recursos financieros (banca,
bolsas, inversiones, etc.).

El sistema financiero Mexicano, puede definirse como el conjunto de organismos e
instituciones financieras que, teniendo por objeto principal el captar, administrar, normar,
dirigir y canalizar a la inversion y al ahorro, dentro del marco legal que corresponde al
territorio nacional, asi como el otorgamiento de créditos financieros a cualquier sector de la
economia mexicana bajo la supervision, control y vigilancia de las autoridades.

Para comprender mejor el sistema financiero Mexicano, se deben de tomar en cuenta
diferentes factores que hacen que este sistema forme parte indispensable de la economia
Mexicana, estos factores, como bien se verd a continuacion en un analisis mas completo
son los principales actores dentro de la economia, actores que sin ellos no habria una
conduccion estable y todas las variables econémicas se vendrian a pique.

Dentro de los principales factores que se expondran en el siguiente trabajo, los actores
principales juegan un gran papel para el entendimiento de la economia y mas si queremos
establecer una relacion entre las politicas econdmicas, el sistema financiero y su conjunto y
una vertiente, que si bien no es nueva, en los ultimos afios en México ha crecido de manera
sustancial, “el mercado financiero en México”.

Para comprender mejor esta relacion de estos actores principales se debe tener en cuenta
gue una coordinacion tanto en la politica fiscal como en la politica monetaria, son claves
para un desarrollo en la economia. Es por esto que se debe tomar en cuenta que la relacion
y aplicacion responsable de estas dos politicas, asi como una posicién sélida de las finanzas
publicas, son puntos clave y muy necesarios para garantizar un sélido crecimiento
econdmico, no solo de México, sino de cualquier pais.

En los ultimos afios, en el mundo ha habido una serie de crisis financieras (un tanto
complejas) que no se han concentrado en una sola vertiente, sino que se han acotado
principalmente en las politicas econémicas, fiscales y monetarias, sin dejar de mencionar
que también ha habido crisis en diferentes politicas econémicas®, politicas internacionales y
diferentes expectativas de los agentes econémicos.

Las politicas econémicas a las que se refiere este parrafo, son las acciones que los gobiernos adoptan en el ambito
econémico. Cubre los sistemas de fijacién de tasas de interés y presupuesto del gobierno, asi como el mercado de trabajo, la
propiedad nacional y muchas otras areas de las intervenciones del gobierno en la economia.

Estas politicas son a menudo influidas por las instituciones internacionales como el Fondo Monetario Internacional o el Banco
Mundial, asi como las creencias politicas y las consiguientes politicas de los partidos politicos dominantes. Algunos de los
términos mas importantes y como ejemplo de los tipos de politicas econémicas son:

Estas&)oﬁthas son.a menudo inﬂuida\ap((fé: las igﬁ‘ﬁltuciones i]tlte nacion&leg ]icol%q% %faoago %&r(l)etar' Internacional o el Barﬁco

d @.é) Cf. macroecconomic: csta zaclon trata de man {1 ada. vez mayof Cro Ilci) an
L\Iundla_l, as1 como las creencias po. ticas y las COﬂSlnglCﬂtCS pohmcas ac 1os partl 0s po ticos dominantes. AI Nnos ac Ilos

términos mas importantes y como ejemplo de los tipos de politicas econémicas son:

® [a politica macroeconémica de estabilizacién trata de mantener la oferta de dinero cada vez mayor, pero no tan
rapido como para provocar inflacién excesiva.

® [ politica comercial se refiere a las tarifas, los acuerdos comerciales y las instituciones internacionales que los rigen.
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Ahora bien, el papel que toman la politica fiscal y la politica monetaria sobre el desempefio
y los resultados econdmicos de cualquier pais, son puntos clave para el desarrollo y la
presion ejercida sobre la sociedad en su conjunto, resultando en una gran relevancia para la
economia, en este caso la de México.

La coordinacion entre las dos politicas (fiscal y monetaria) es fundamental para la
obtencion de una mayor fortaleza econdmica, ya que a través de esta via, es como los
resultados sobre la politica econémica, se potencializa a través de mayores oportunidades
de crecimiento y desarrollo sostenido en el largo plazo para la poblacion.

La experiencia ganada, debe ser desafiada en los dos tipos de politicas ya mencionadas,
para asi encontrar el equilibrio justo para sacar provecho del margen disponible a corto
plazo apoyando una fragil pero posible recuperacion, asi como poder mejorar y reconstruir
a largo plazo la consolidacion fiscal.

En los dltimos afios, México ha destacado a nivel internacional, ya que cuenta con unas
finanzas publicas “sanas”, con una garantia de estabilidad y sostenibilidad de las mismas y
de una convergencia hacia niveles similares de inflacion a la de EUA, ya que se han
apegado a una responsabilidad estricta, dando certidumbre a la recuperacion y el
crecimiento de la economia mexicana. Esta estabilidad en México, se da también como
consecuencia de una deuda publica a Producto Interno Bruto moderada y estable, asi como
un manejo responsable y adecuado de la deuda, generando un mejor perfil de la misma, en
términos de plazos y tasas y de una tendencia a la baja en la inflacion, tendiendo a casi
siempre ser comparada con otras economias relativamente superiores.

Ahora bien, se sabe que el buen funcionamiento del Sistema Financiero Mexicano es muy
importante para el crecimiento de la economia, ya que, si existe un buen funcionamiento se
daria una asignacion eficiente de capital, al poner en contacto el ahorro y la inversion.

Ahora bien, el Sistema Financiero Mexicano esta conformado por varios actores
principales, entre los que destaca (y es parte fundamental de este trabajo), el mercado de
valores, el cual no solo canaliza recursos hacia el sector privado, sino que ademas se
canalizan hacia los bancos, cetes y valores gubernamentales negociandose todos en el
mercado de valores.

Esto se da ya que ha habido estudios comprobando que la gran mayoria de los implicados
en la economia (sociedad en general, empresas, posibles inversionistas, etc.), tienen una
vision negativa o poco interés en la Bolsa Mexicana de Valores, en parte por la dificultad
que puede ser la inscripcion de acciones en ella y porque piensan que la Comision Nacional
Bancaria y de Valores cumple mal sus funciones de regulador del Mercado. Tanto como

Las politicas destinadas a generar crecimiento econémico.
Las politicas relacionadas con la economia del desarrollo.

La redistribucién del ingreso, la propiedad, o la riqueza.

Reglamentos, defensas de la competencia y Politicas industriales.

Fuente. www.enciclopediafinanciera.com
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por los riesgos que se cree, son altos comparados con los beneficios debido a los pocos
inversionistas que existen en México (comparado con otras economias y otras bolsas del
mundo), como por la renuencia a perderse.

CAPITULO |

POLITICA MONETARIAY POLITICA FISCAL COMO MECANISMO
e Generalidades.
e Problemas y soluciones. (Ultima década)

Para comprender mejor la convivencia en una sociedad, se crean diferentes politicas, dentro
de las cuales existen la politica econémica, que dentro de cada pais, sigue normas y leyes
especificas, en este caso se propone dar una pequefia pero sustancial definicion de que es
una politica econdmica y la relacion con las politicas macroecondémicas que buscamos, en
este caso la politica monetaria y la politica fiscal usada como mecanismo.

La definicion mas clara que se puede observar acerca de la politica econdmica, se refiere a
aquellas acciones que los diferentes gobiernos adoptan en el ambito econémico. La cual
cubre los sistemas de fijacion de tasas de interés y presupuestos gubernamentales, asi como
otros tantos como los mercados de trabajo, soberania nacional y muchas otras areas en las
que el gobierno debe intervenir tanto en la economia como en otras politicas.

La politica monetaria y la politica fiscal constituyen una parte del conjunto amplio de estas
politicas. Existe una categoria en las politicas econémicas en general cuya valoracion viene
dada, en el fondo, por el entramado tedrico macroecondémico en el que descansan, y
también en la fuerza de las pasiones politicas que las soliviantan. Las principales politicas
econdmicas son dos: La Politica monetaria (PM), y las politica fiscal, (PF).

Politica Monetaria.

La politica monetaria es una rama de la Politica Econémica® que usa por lo general, la
cantidad de dinero como variable para mantener y controlar la estabilidad econémica de un
pais. Es por ello que las autoridades monetarias (en este caso Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico y Banco de México) usan mecanismos tales como el tipo de interés y una
participacién plena en el Sistema financiero del mismo pais.

Se entiende que existen dos tipos de politicas monetarias, la que se aplica para aumentar la
cantidad de dinero llamandose Politica Monetaria Expansiva y cuando se aplica para
disminuir esta cantidad de dinero se le conoce como Politica Monetaria Restrictiva

Para conocer a ciencia cierta que es la politica Monetaria, debemos de saber que cuando en
una economia existe demasiada circulacion de dinero, seria razonable y ldgico pensar que
habra un sin nimero de transacciones y viceversa, si hay menos dinero en circulacion

2 La politica econémica es un sistema de medidas econémicas que el Estado aplica en interés de la poblacion. Fuente:
Enciclopedia Econémica.



entonces podriamos pensar en que habra menos transacciones. Entonces seria comprensible
que se pensara que a mayor nimero de transacciones habrd més crecimiento econémico,
generando un beneficio con la colaboracion de las autoridades.

Ahora bien, el problema se generaré ya que, en una economia de mercado®, como en la que
actualmente toda la sociedad mexicana se mueve, este exceso de transacciones provoca una
inflacién* muy elevada, que a largo plazo puede dafiar la economia nacional y en ciertas
ocasiones empezar a influir en economias internacionales®. Es aqui donde la POLITICA
MONETARIA entra evitando un crecimiento desmedido de los precios generados por la
inflacion.

La Politica Monetaria entonces, es el proceso mediante el cual, el gobierno, el banco central
y/o la autoridad monetaria del pais en cuestion tiene el control de la oferta monetaria® v el
coste de dinero’, queriendo lograr objetivos claros para mejorar el crecimiento y la
estabilidad del pais.

3 La ciencia social que se encarga de estudiar los procesos de produccion, intercambio y consumo de productos y
servicios se conoce como ECONOMIA. El “mercado”, por otra parte, es el ambiente que permite el desarrollo del
intercambio de bienes y servicios. Se trata de una instituciéon “social” mediante la cual los vendedores y los compradores
entablan una relacion comercial.

Estos dos conceptos nos permiten acercarnos a la nocién de economia de mercado, que hace referencia a la organizacion
social destinada a facilitar la produccion y el consumo de los bienes y servicios surgidos del juego entre la oferta'y la
demanda. El estado interviene en la economia de mercado al garantizar el accesos a ciertos bienes e importes “tributos” y
tasas de acuerdo a las necesidades sociales.

Esto quiere decir que, aunque la economia de mercado suele considerarse igual que el libre mercado, dicha libertad no es
absoluta ya que el Estado participa en la regulacion de precios basicos y mediante otras decisiones. El liberalismo
sostiene, en cambio, que el Estado s6lo debe involucrarse en el libre mercado para garantizar la ausencia de monopolios.
Fuente: Enciclopedia Econémica.

4 La inflacion es el aumento generalizado y sostenido de los precios de bienes y servicios en un pais. Para medir el
crecimiento de la inflacion se utilizan indices, que reflejan el crecimiento porcentual de una canasta de bienes ponderada.
El indice de medicion de la inflacion es el indice de Precios al Consumidor (IPC) que en México se llama INPC (indice
Nacional de Precios al Consumidor). Este indice mide el porcentaje de incremento en los precios de una canasta basica de
productos y servicios que adquiere un consumidor tipico en el pais.
Tipos de inflacion:
e Inflacion por consumo o demanda. Siguiendo la ley de la oferta y la demanda, si la demanda de bienes excede la
capacidad de produccién o importacidn de bienes, los precios tienden a aumentar.
e Inflacion por costos. Esta inflacion ocurre cuando el precio de las materia primas aumenta, lo que hace que el
productor, buscando mantener su margen de ganancia, incremente sus precios.
e Inflacion autoconstruida. Ocurre cuando se prevé un fuerte incremento futuro de precios, entonces se comienzan
a ajustar éstos desde antes para que el aumento sea gradual.
e Inflacion generada por expectativas de inflacion. Es como un circulo vicioso, generado por la sociedad para
contrarrestar los efectos inflacionarios.

° Como se comentd anteriormente, es la cantidad de dinero en circulacidn. Los efectos de la inflacién en una economia
pueden variar positiva o negativamente. En el caso de los efectos negativos se entiende como la disminucién del valor real
de la moneda, no existe el ahorro, la escasez de bienes y servicios y la falta de inversion debido a que se genera una
incertidumbre sobre el valor del dinero a futuro. Y en lo positivo, que el banco central (Banco de México) tiene la
posibilidad de ajustar las tasas de interés, evitando recesiones y fomentando la inversion.

° Como se comentd anteriormente, es la cantidad de dinero en circulacion

7 Tipos de interés que fija el banco central (Banco de México) o la autoridades monetarias (Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico)
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La politica monetaria entonces, se apoya en una variedad de herramientas para influir
directamente en resultados esperados de crecimiento econémico, inflacion, tipos de cambio,
empleo y desempleo.

Entorno Finanzas
/| internacional | pablicas
| Attt emien J':." "
| |
: ; Tlpo de : &
1 cambio ; '
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Fuente. www.enciclopediafinanciera.com

Para comprender mas acerca de la politica monetaria, se debe entonces entender los efectos

de la politica monetaria sobre la economia®, sabiendo que los bancos centrales son las

méaximas autoridades responsables de otorgar o proveer el dinero e instrumentar la politica
A9

monetaria’.

Se tienen dos tipos de politicas monetarias:

e Politica Monetaria Expansiva
e Politica Monetaria Restrictiva

Se entenderd entonces que la oferta monetaria, como primer paso a seguir para comprender
las politicas monetarias, siempre sera registrada y publicada por lo general por el gobierno
o0 el banco central de cada pais. Siendo base para que los analistas contribuyan con sus

Anédlisis del ensayo: Efectos de la Politica Monetaria sobre la Economia. Fuente: Banco de México

De acuerdo a Banco de México es la accion que determina las condiciones bajo las cuales se proporciona el dinero que
circula en la economia, con lo cual influye en el comportamiento de la tasa de interés a corto plazo.
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aportaciones en el andlisis de los cambios en la oferta monetaria y sus posibles efectos
sobre el nivel de precios, la inflacién, el tipo de cambio y el ciclo econémico™.

Entonces, el dinero siempre serd utilizado como el medio de pago en transacciones, en
deudas o simplemente en depdsitos de valor.

El dinero tiene diferentes funciones, visto desde el lado de la oferta monetaria, estas
funciones siempre estardn asociadas con diferentes medidas empiricas. Se sabe, que no
existe un método o forma correcta de medir la “oferta monetaria”, en cambio si existen
diferentes y variadas medidas para medirla, los cuales son conocidos como los espectros de
agregados monetarios.

Solo se toman, dentro de estas medidas, aquellos agregados que tienen medidas reductivas
y amplias, las primeras incluyendo solo los activos més liquidos, los més faciles de usar
para pagar (dinero) y en el caso de las medidas amplias, incluyen no solo los activos mas
liquidos, sino que ademas incluyen activos menos liquidos, que facilmente se pueden
definir como los activos convertibles a dinero (certificados de depdsitos, documentos
transferibles y con plazos a corto plazo, etc.)

Los bancos centrales, por lo general, tienen definiciones y clasificaciones muy especificas
como el caso del dinero o la masa monetaria. Estas definiciones sirven entre otros casos,
para el analisis especifico de la teoria monetaria y su comprension.

Existen 3 ejemplos clasicos dentro de la politica monetaria, que son:

e Operaciones de Mercado abierto: son operaciones que consisten en comprar 0
vender bonos del gobierno, siempre y cuando el banco central decida ampliar o
reducir la oferta monetaria. Reduciendo la oferta monetaria si hay venta de bonos al
publico y aumentando la oferta se hay compra de bonos en posesién del publico.

e Encaje (cambio de exigencias de reservas): Se entiende entonces, que el banco
central puede afectar la oferta monetaria mediante el cambio de la cantidad de
reservas (monedas y billetes) que los bancos deben mantener para cubrir los
depdsitos. A mayor requerimiento de reservas, implica que los bancos mantengan
mas dinero en reserva, dejando menos dinero para prestar y a menores
requerimientos, haran crecer la oferta de dinero para tener la capacidad de prestar
mas.

e Tipos de inversion: Es la tasa de interés a la que el banco central concede préstamos
a las instituciones financieras. Si la tasa es baja, los bancos solicitaran mas

1o De acuerdo con la definicion de Enciclopedia Financiera, el ciclo econdmico (ciclo de negocios a largo plazo) es aquel
que se refiere a las fluctuaciones de la economia en general, en la produccién o la actividad econémica durante varios
meses o0 afos. Estas fluctuaciones se producen normalmente en torno a una tendencia de crecimiento a largo plazo, y por
lo general implican cambios en el tiempo entre los periodos de crecimiento econémico relativamente rapido (o de
expansion), y los periodos de relativo estancamiento o descenso (contraccion o recesion). Estas fluctuaciones son a
menudo medidas con la tasa de crecimiento del producto interno bruto real. A pesar de ser llamados ciclos, la mayor parte
de estas fluctuaciones en la actividad econémica no siguen un patrén periédico mecanicos o predecibles.
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prestamos Yy si la tasa es alta los bancos solicitaran en menor medida y por lo tanto
habra menos liquidez en la economia.

Entonces recordando que el dinero y que sus principales funciones son un medio para
facilitar las transacciones y un medio de guardar valor (ahorrar) y que los bancos tiene dos
herramientas principales que son el control monetario y el manejo de las tasas de interés,
entonces conoceremos que para medir la masa monetaria (el dinero), tiene varias medidas
(recordando que los bancos centrales las estipulan), las cuales comenzaremos mencionando
las de masa monetaria més limitada.

El tipo de dinero es clasificado tipicamente con Ms, y por lo general van desde MO (masa
monetaria reducida) hasta M3 (masa monetaria mas amplia):

e MO: Es el dinero que circula en la economia y se define como la cantidad de billetes
y monedas en manos de los ciudadanos, ademés del dinero que los bancos tienen en
sus cajas y depositados con el banco central. (el total de monedas y billetes)

e M1: Es el dinero que circula en la economia, incluyendo MO, y sumando los
depdsitos corrientes de los ciudadanos (cantidad en posesién del sistema bancario
privado mas la cantidad de saldo de cuentas a la vista), es decir, la cantidad
accesible que los ciudadanos tienen para gastar.

e M2: Incluye M1 y sumando los depositos existentes a corto plazo que los
ciudadanos tienen en el sistema financiero, es decir, el dinero y sus substitutos a
corto plazo (a menos de un afo).

e Ma3: incluye M2 y sumando todos los depositos, incluyen depositos a largo plazo (a
mas de una afio, como los depdsitos de divisas y los depdsitos mencionados).

Como clasificaciones extras, MB: Es el dinero que estd emitido, la masa monetaria, y es
igual a MO0 pero con la suma de la cantidad de billetes y monedas que el banco central tiene
retenido. M4, que incluye M3 y sumando los depoésitos adicionales, como pueden ser los
depdsitos que extranjeros tienen en el pais y los depoésitos del gobierno. Y por Gltimo
también se toman en cuenta los fondos monetarios como los titulos de deuda, pero que dan
facil acceso a los depositantes (tarjetas de crédito y chequeras) gestionados por
instituciones de crédito y que normalmente se incluyen dentro de la clasificacion M2.

La ventaja principal de las definiciones propuestas radica en que permiten presentar con
mayor transparencia y funcionalidad los componentes incluidos en los agregados
monetarios. En particular, las nuevas definiciones permiten identificar al ahorro financiero
tanto por la residencia del ahorrador como por el sector al que pertenece (privado o
publico).

Como se argumentd, las nuevas definiciones de los agregados monetarios establecen
criterios generales que hacen mas funcional y flexible la clasificacion de sus componentes.
Esto, en la medida que todos los instrumentos financieros han quedado agrupados por tipo
de emisor y de tenedor, y no por sus caracteristicas propias, como son el plazo, la liquidez,
etc. Ello permitira mantener siempre actualizada la estructura de los nuevos agregados
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monetarios. Es decir, en caso de surgir cualquier nuevo instrumento de ahorro puede ser
facilmente clasificado, independientemente de sus caracteristicas propias (plazo, emisor,
etc.).

Entonces la masa monetaria (cantidad de dinero en la economia), es importante para los
bancos centrales, ya que permite el gasto y la inversion y permite medir la actividad
econdmica, teniendo un impacto en el crecimiento y en la inflacion.

POLITICA MONETARIA EXPANSIVA.

La politica monetaria expansiva es la rama de la politica monetaria que siempre buscara un
aumento o una expansion de la oferta monetaria. Las autoridades buscan tomar acciones
para el aumento de la oferta monetaria, estas acciones afectaran siempre variables
monetarias como los niveles de precios, tasas de interés, etc.

Las acciones tomadas por el banco central son:

e Operaciones de mercado abierto, que se entiende por la inyeccion de dinero liquido
en el sistema, mediante la compra de bonos y otros activos financieros.

e Reduccién del Encaje, entendiendo que es la reduccion de dinero liquido que las
instituciones de crédito deben tener, esto es para que la misma cantidad de dinero
que existe sea captado para depositos provocando una expansion en los depositos a
corto plazo (M2) y los de largo plazo (M3).

e Reduccién de la intervencion e inyeccion de dinero al sistema mediante los
préstamos solicitados por los clientes a las instituciones de crédito que dan intereses
menores.

POLITICA MONETARIA RESTRICTIVA.

La politica monetaria restrictiva es la segunda rama de la politica monetaria que siempre
buscara una contraccion de la oferta monetaria. Las autoridades buscan tomar acciones
para la contraccion de la oferta monetaria, estas acciones buscan ya no seguir afectando
siempre variables monetarias como los niveles de precios, tasas de interés, etc. (caso
contrario a la politica monetaria expansiva y politicamente impopular ya que se trata de
recortes de gastos y aumento en los impuestos, pero siendo necesaria para el control de la
inflacion).

Esta politica, es utilizada para el control y disminucion de la inflacién (aumento en los
niveles de precios) mediante la reduccion de la presion al alza de los precios.

Para disminuir el nivel de precios (que es una variable monetaria, es afectada por la Politica
monetaria), el banco central puede implementar acciones contrarias a las implementadas en
la politica monetaria expansiva, y son:

e Operaciones contrarias de mercado abierto, que se entiende por la sacar la liquidez
del sistema mediante la venta de bonos y otros activos financieros.
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e Aumento del Encaje entendiendo que es el aumento de dinero liquido que las
instituciones de crédito deben tener, esto es para que la misma cantidad de dinero
que existe disminuya para evitar ser captado para depositos provocando una
contraccion en los depdsitos a corto plazo (M2) y los de largo plazo (M3).

e Aumento de la intervencion e inyeccién de dinero al sistema para evitar que las
instituciones soliciten menos préstamos mediante incremento de las tasas de interés
y asi los clientes seran menos proclives a solicitar préstamos bancarios.

EFECTOS DE LA IMPLEMENTACION DE LA POLITICA MONETARIA EN LA
ECONOMIA.

Ahora se observa claramente el comportamiento de las autoridades y de la sociedad ante
una politica monetaria y sus diferentes vertientes (Expansiva y Restrictiva), debiendo
entender cudles son los efectos de la politica monetaria y sus principales herramientas para
la implementacion de esta politica.

Para entender estos efectos debemos recordar que las autoridades tienen la obligacion y la
responsabilidad de proveer de moneda y de instrumentar una politica monetaria adecuada a
las necesidades, acciones a través de las cuales esta autoridad establecera las condiciones
que se debe seguir para proporcionar el dinero que circulara en la economia recordando que
siempre influira en la tasa de interés a corto plazo.

En México la politica monetaria ha contribuido, igual que en otros paises con politicas
monetarias similares, a fomentar el crecimiento econémico sostenido siempre como base,
procurando la estabilidad de los precios, manteniendo la inflacion en niveles bajos.

Ahora bien, recordemos que los bancos centrales no tienen un control directo sobre los
precios, ya que los precios siempre seran determinados por la interaccion de la oferta y
demanda de todos los bienes y/o servicios, sin embargo el banco central como autoridad
que implementa la politica monetaria, influye en el proceso por el cual se determinan los
precios para poder cumplir con la meta de tener una inflacion en niveles bajos.

POLITICA FISCAL COMO MECANISMO

Para entender la politica fiscal, se debe saber que cuando hay una intervencion del gobierno
en una economia se constituye por el gasto que ejerce. Entendiendo que el gobierno
unicamente debe de enfocarse a las actividades que solo le competen como la regulacion de
las fallas en los mercados y la provision de bienes pablicos, pero cuando en una economia
en la que el gobierno se involucra en actividades que no le competen como la supervisién
de los mercados, a través de regulaciones excesivas o la provision de bienes privados, da
como resultado que el gasto ejercido sea mayor.

Se cree que si existe mayor gasto gubernamental, habra una mayor demanda agregada

interna generando un aumento de nivel de produccion, pero también se debe de tomar en
cuenta que ese gasto hay que financiarlo de alguna manera, implicando la extraccion de
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recursos del sector privado, entiéndase en aumento de impuestos o del endeudamiento
interno o externo, ya que el gasto en el gobierno siempre sera mayor al gasto privado.

El principal proposito de la politica fiscal, es el crecimiento de la economia administrando
los recursos del Estado. Siendo una politica determinada por la implementacion de dos
tipos de politicas fiscales, tales como la Politica fiscal expansionista y contractiva.

La politica fiscal expansionista implica un aumento en el gasto publico, a través del
aumento de este y menor recaudacién fiscal. Dando como consecuencia un déficit™
presupuestario.

Y la politica fiscal restrictiva, es cuando la recaudacion fiscal es mayor y existe una
reduccion en el gasto puablico y aumento de los impuestos, generando un menor déficit y un
mayor superavit 2.

PROBLEMAS Y SOLUCIONES

Cada seis afios, el pais llegaba a enfrentar crisis, pero gracias al control de la inflacién, la
estabilidad macroecondmica ha sido una realidad. Sin embargo, en México, el crecimiento
econdmico ha sido bajo comparado con periodos anteriores y con otras economias
emergentes y hoy mas que nunca México se encuentra en una zona de vulnerabilidad,
gracias a la poca estabilidad macroeconémica de Estados Unidos, sus ciclos econémicos y
la crisis financiera en 2009.

La inflacion ha disminuido continuamente durante los ultimos afios, encontrandose dentro
de las “metas” originales del banco central al igual que las llamadas expectativas
inflacionarios de largo plazo, asi, el impacto por la reciente depreciacion del peso espera un
cambio moderado gracias a que el banco de México ha podido mantener la tasa de interés
en un nivel particularmente bajo, muy debajo de su nivel neutral, esperando que la politica
monetaria se mantenga en el nivel actual solo a la espera de un posible crecimiento y
repunte mundial'®. En dado caso de que la situacién econémica empeore, el banco de
Meéxico tenga la posibilidad de recortar las tasas de interés.

PROBLEMAS

En la crisis financiera global de 2007-2008, la politica monetaria restablecidé condiciones
adecuadas de liquidez en las principales economias industrializadas™.

Varios de los bancos centrales mas importantes, durante afios, han llevado a cabo la politica
monetaria utilizando los diversos instrumentos de mercado, tratando de ejercer influencia
sobre las tasas de interés de corto plazo, con el objetivo de iniciar con los mecanismos de

11 . . . .
Gastos superiores a los ingresos del estado por un periodo determinado
12 . . . .o Lo J-—
Cuando los ingresos como impuestos, retenciones, etc, superan al cumplimiento de obligaciones y al gasto publico.
13 Ny - . . . L o
Una normalizacion de las turbulencias financieras mundiales que han sido muy recurrentes en los Gltimos afios.

14 S - . L i
A pesar de que la situacion econdémica actual de esas naciones ha revelado problemas cuya solucidn rebasa la politica
monetaria.
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transmision de la politica monetaria. Mecanismos que tienen efectos en las acciones del
banco sobre la demanda agregada y la constante evolucion de los precios.

Recordando que el control monetario del banco central, siempre dependerd de que exista
una demanda por liquidez, permitiendo a todas las instituciones de crédito, hacer frente a
sus compromisos de pago.

Dicha demanda puede quedar correspondida por una demanda de reservas bancarias en el
banco central por un cierto periodo de tiempo, el cual inclusive podria ser de tan sélo unos
instantes, o bien manifestarse como una demanda por liquidez en el mercado de dinero sin
tener como contrapartida una demanda por reservas en el banco central. La eliminacion de
los requerimientos de reserva tradicionales implica que la demanda por liquidez sefialada se
determine por factores tales como las caracteristicas del sistema de pagos de la economia y
por las medidas de politica que establezca la autoridad monetaria que afecten los incentivos
de los bancos para mantener depdsitos en el banco central.

SOLUCIONES

Una de las soluciones importantes es el impulso al crecimiento de la productividad vy el
empleo en los sectores en donde la productividad sea alta y con grandes oportunidades de
expansion. Como también el hecho de romper con las grandes estructuras monopdlicas, asi
como eliminar aquel gasto publico que continda siendo regresivo, ampliando también la
proteccion social para tratar de erradicar la pobreza extrema.

Se necesita implementar una reforma fiscal con un alto alcance, permitiendo reducir esa
dependencia que desde hace afios se tiene de los ingresos petroleros, reduccion de subsidios
energéticos y generando mejoras en los gastos en materia de educacion y politicas sociales.
Es necesario continuar fortaleciendo los ingresos fiscales, con un sistema tributario justo,
normal, competitivo, eficiente y progresivo.

La eliminacion de los subsidios, exenciones, excepciones y privilegios fiscales ayudaria a
ampliar la base fiscal, incrementaria los ingresos y simplificaria el sistema tributario.

Se requiere tener un aumento en la productividad impulsando a México en el dmbito
internacional como plataforma de inversiones internacionales y centro de negocios.
Incrementando sectores como el de las telecomunicaciones, energéticos, etc, mediante la
supresion de restricciones y la expansion de las empresas y en aumentar la calidad de la
educacion para asi poder elevar la competitividad de México.
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CAPITULO 11

SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

Generalidades

Banco de México

Comisién Nacional Bancaria y de Valores
Mercado de Valores y de dinero

El sistema financiero mexicano a través del tiempo ha tratado de dar respuesta a las muy
diversas formas de necesidad de la sociedad, creando instituciones modernas teniendo
mentalidad agresiva, profesional, eficiente, de mayor calidad y por ende competitiva.

Una clara definicion del sistema financiero en nuestro pais, seria el conjunto de leyes, junto
con los organismos e instituciones que generan, captan, administran, orientan y dirigen,
tanto el ahorro como la inversion y financiamiento dentro de un marco legal de referencia
dentro del contexto politico-econémico. Asi como también el mercado de oferentes y
demandantes de recursos monetarios.

El sistema financiero, se estructura en su conjunto por instituciones, las cuales se encargan
de otorgar créditos y financiamientos y captacion de recursos, bajo la supervision y
vigilancia de las autoridades del ramo.

Teniendo instituciones reguladores y de vigilancia, se conforma un bloque de organismos o
sectores operativos regulados directa o indirectamente por la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, a través de las comisiones antes mencionadas, como las Instituciones de
crédito (Sector bancario), Organizaciones y actividades auxiliares de crédito (Sector de
Intermediarios Financieros No Bancarios, Instituciones de seguros y fianzas (Sector de
Seguros y Fianzas), Instituciones del Sistema de Ahorro para el Retiro y otros organismos
(como Sector de Derivados o Sector de Ahorro y Crédito Popular).

Dentro del sistema financiero y sus instituciones y organismos reguladores y de vigilancia,
también se encuentran los demas sectores que conforman este sistema, sectores que son de
vital importancia para que el sistema financiero mexicano funcione, tal es el caso de la
Bolsa Mexicana de Valores (Sector de interés para este trabajo) y otros sectores los cuales
se mencionaran brevemente y que son:

Instituciones financieras

Sector Bancario o Banca Comercial: Instituciones de crédito que son autorizadas por el
Gobierno Federal, cuyo principal objetivo es la captacion de recursos financieros del
publico y a su vez también otorgar créditos, siempre y cuando sean destinados a mantener
en operacion las actividades econémicas. En estas actividades o transacciones de captacion
y financiamiento, se deben de estableces tasas de interés activas y pasivas.

El sector bancario es el que tiene una gran participacion en el mercado y la sociedad. El
dinero que recibe (depositos) son fuente de financiamiento para proyectos productivos. Esta
banca comercial esta conformada por los Bancos (BBVA Bancomer, Banamex, Banorte,
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HSBC, Scotiabank, etc), asi como la banca de Desarrollo (Nafinsa, Bancomext, etc), las
cajas de ahorro, las cooperativas de crédito, etc.

Dentro de las instituciones financieras encontraremos una clasificacion para cada necesidad
de la sociedad, esta clasificacion esta conformada por la Banca de Desarrollo o de segundo
piso y banca multiple o de primer piso.

Los bancos comerciales, de primer piso, instituciones de crédito o de banca mdultiple son
instituciones que legalmente estdn autorizadas para realizar operaciones de ahorro,
financieras, hipotecarias y de capitalizacion.

Y la banca de desarrollo se le conoce como a aquellas instituciones gubernamentales que
se ocupan de apoyar sectores especificos, las cuales realizan el servicio de banca y otorgan
créditos a largo plazo con sujecién a las prioridades del Plan Nacional de Desarrollo® y del
Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo®, promoviendo y financiando
sectores que son encomendados en sus leyes organicas por dichas instituciones. Estas
instituciones de banca de desarrollo tienen por objeto financiar proyectos prioritarios para
el pais.

Sector de Intermediarios Financieros No Bancarios®’
Son las empresas que son auxiliares de crédito.

Almacenes Generales de Depdsito.
Arrendadoras Financieras.
Uniones de Crédito.

Casas de cambio.

Empresas de Factoraje

Sectores:

- De Ahorro y Crédito Popular
- De Seguros y Fianzas (Instituciones de Seguros y Fianzas)

Este plan tiene como premisa basica la bisqueda del Desatrollo Humano Sustentable; proceso permanente de ampliacién
de capacidades y libertades que permita a todos los mexicanos tener una vida digna sin comprometer el patrimonio de las
generaciones futuras. Estructurado por 5 ejes rectores

1. Estado de Derecho y seguridad

2. Economia competitiva y generadora de empleos

3. Igualdad de oportunidades

4. Sustentabilidad ambiental

5. Democracia efectiva y politica exterior responsable

FUENTE. www.presidencia.gob.mx

Plan con la finalidad de asegurar la disponibilidad de los recursos fiscales y financieros necesarios que permitan alcanzar un
mayor desatrollo humano sustentable, fin dltimo del Plan Nacional de Desarrollo.

FUENTE. www.presidencia.gob.mx
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- Bursatil (Instituciones y Organizaciones Bursatiles como el Instituto para
Deposito de Valores y Casas de Bolsa.

AUTORIDADES FINANCIERAS Y ORGANISMOS DE PROTECCION®®

La autoridad mé&xima dentro de este sistema en nuestro pais, es la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico y en cuanto a la autoridad fiscal de este sistema encontramos la
Administracion Especial de Auditoria Fiscal.

Como principal regulador encontramos como autoridad al Banco de México (BANXICO) y
como autoridades de vigilancia e inspeccion a distintas comisiones, destacando la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), la Comision Nacional de Seguros y Fianzas
(CNSF), la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR), Comision
Nacional para la Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros (CONDUSEF) e
Instituto de Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB).

Comision Nacional Bancaria y de Valores. (CNBV)

Es un organo desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico, con la
autonomia técnica y facultades ejecutivas en los términos de la propia Ley de la Comision
Nacional Bancaria y de Valores, teniendo por objeto supervisar y regular, en el ambito de
su competencia, a las entidades financieras, a fin de procurar su estabilidad y correcto
funcionamiento, asi como mantener y fomentar el sano y equilibrado desarrollo del Sistema
Financiero Mexicano en su conjunto en proteccion de los intereses del publico
inversionista.

Sus principales atribuciones que también han sido contempladas por la Ley del Mercado de
Valores, asi como por la ya mencionada Ley de la Comision Nacional Bancaria y de
Valores son:

Realizar la supervision de las entidades financieras, asi como de otras personas
morales y personas fisicas cuando realicen actividades previstas en las leyes
relativas al sistema financiero.

e Establecer los criterios conforme a los cuales se precise si una oferta es publica, asi
como aquellos de aplicacion general en el sector financiero acerca de los actos y
operaciones que se consideren contrarias a los usos mercantiles, bancarios y
bursatiles o sanas practicas de los mercados financieros y dictar las medidas
necesarias para que las entidades financieras ajusten sus actividades y operaciones a
la legislacion aplicable™.

Para mayor informacién, ver anexos
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Articulo 2, Ley de Mercado de Valores. Entendimiento de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.
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e Actuar como conciliador y arbitro, asi como proponer la designacion de arbitros, en
conflictos originados por operaciones y servicios que hayan contratado las entidades
financieras con su clientela.

e Autorizar la constitucion y operacion, asi como determinar el capital minimo de
aquellas entidades financieras que sefialan las leyes.

e Intervenir administrativa o gerencialmente a las entidades financieras con objeto de
suspender, normalizar o resolver las operaciones que pongan en peligro la
solvencia, estabilidad o liquidez o aquellas violatorias de la legislacion aplicable.

BANCO DE MEXICO

El Banco de México, es el banco central del Estado Mexicano con autonomia propia® en
sus funciones y administracion, cuya finalidad principal es proveer a la economia de
moneda nacional, teniendo como objetivo prioritario procurar la estabilidad del poder
adquisitivo de dicha moneda. Adicionalmente, le corresponde promover el sano desarrollo
del sistema financiero y proporcionar el buen funcionamiento de los sistemas de pago.

Al gozar de autonomia, el Banco de México, queda desligado del gobierno y no respondera
a ninguna de las necesidades de politica econémica, sino a requerimientos que garanticen la
estabilidad econémica®’.

Como su principal objetivo, el Banco de México promueve el sano desarrollo del sistema
financiero, teniendo como finalidad ir en contra del surgimiento de la inflacion, al mismo
tiempo que se procura la estabilidad del poder adquisitivo y se regulara la estabilidad del
peso frente a las monedas con mayor poder, en nuestro caso, frente al dolar.

Principales finalidades de Banco de México son las siguientes:
e Promover el sano desarrollo del Sistema Financiero
e Propiciar el buen funcionamiento de los sistemas de pagos
e De acuerdo a su ley, otorgard un monto limitado de crédito al Gobierno Federal,
promoviendo su autonomia.

Entre sus principales funciones se encuentran:
e Regular la emision y circulacion de la moneda, el crédito y los cambios, la
intermediacién y los servicios financieros, asi como los sistemas de pago, teniendo
estrecha relacion con las Instituciones de Crédito y las Casas de Cambio

20 Resultado del Decreto del 18 de agosto de 1993, publicado el 20 de noviembre de 1993 en el diario oficial de la federacion.
Articulo 1° Ley del Banco de México. El Banco Central sera persona de derecho publico con caricter autdbnomo y se
denominard Banco de México. El ejercicio de las funciones y la administracién del Banco de México, estaran encomendadas a
una Junta de Gobierno y a un Gobernador. La junta de gobierno esta integrada por cinco miembros, de los cuales uno es el
Gobernador del Banco y los otros reciben el nombre de Subgobernadores.

! La politica eco némica es la intervencién del Estado a través de estrategias, planes, inversién publica, concientizacién de las
masas, legislacion y otros instrumentos en la economia, cuyos objetivos suelen se la inflacién, el desempleo y el crecimiento, asf
como también el presupuesto publico, las cuentas con el sector externo y el nivel de endeudamiento del pafs. Y con el objetivo
principal de lograr el desarrollo socioeconémico del pais. (Estabilidad monetaria, del sector externo, de precios, redistribucién
del ingreso, elevacion del nivel de vida de la poblacién, reduccién del desempleo y subempleo, conservacion y explotacion
racional de los recursos naturales y desarrollo del mercado interno.
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e Operar con las instituciones de crédito como banco de reserva y acreditante de
ultima instancia, ademas regula el servicio de camara de compensacion.

e Prestar servicios de tesoreria al gobierno federal y acta como agente financiero del
mismo, en operaciones de crédito interno y externo. EI Banco de Mexico es el
agente exclusivo para colocar, redimir y vender valores gubernamentales, como
CETES?, TESOBONOS?®, AJUSTABONOS? 0 PAGARES® y efectuar reporto®
con estos.

e Fungir como asesor del gobierno federal en materia econémica y financiera

e Participar en el Fondo Monetario Internacional y en otros organismos de
cooperacion financiera internacional o que agrupen bancos centrales

e Administrar los fondos bancarios de proteccion al ahorro como un fideicomiso

creado con la finalidad de prevenir problemas financieros en los bancos mdultiples

existentes, procurando el cumplimiento de las obligaciones que estos bancos tengan

a pesar de haber sido creado por el gobierno federal. Sin tener caracter de entidad

de la Administracion Publica Federal para que los bancos maltiples garanticen el

pago oportuno y puntual del apoyo del fondo y deberan garantizar con acciones
representativas de su capital social.

Fungir como depositario y administrador de las reservas internacionales del pais.

Realizar la regularizacion crediticia y cambiaria.

Recibir depositos bancarios en moneda extranjera.

Emitir bonos de regulacion monetaria.

Obtener créditos de personas morales domiciliadas en el interior.

Constituir depdsitos bancarios de dinero.

Recibir depositos bancarios de moneda nacional del Gobierno Federal, de

dependencias y entidades de la Administracion Publica Federal y de empresas cuyo

objetivo principal sea la intermediacién financiera.

e Otorgamiento de crédito al Gobierno Federal.

e Recibir garantia de los créditos que otorgue.

e Opera con bonos, valores a cargo del Gobierno Federal y con bonos bancarios y
valores emitidos por las instituciones de crédito.

e Operar con el Fondo Monetario Internacional y con Organismos de Cooperacion
Financiera internacional y con entidades financieras del exterior.

Certificados de la Tesoreria de la Federacién. Titulos de crédito al portador denominados en moneda nacional que estan a
cargo del Gobierno Federal. Dichos titulos pueden o no devengar intereses.

Tesobonos. Titulos de crédito negociables denominados en moneda extranjera y pagaderos en moneda nacional, emitidos
por el Banco de México y a cargo del Gobierno Federal. Dichos titulos pueden o no devengar intereses, dependiendo de la
colocacion de parte de la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico, ya sea en descuento o bajo par. Los montos, rendimientos,
plazos, condiciones de colocacién y de amortizacién, y demds caracteristicas especificas de las diversas emisiones, las
determina la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico, tomando en cuenta la opinién del Banco de México.

24 . . . . o . o
Ajustabonos. Bonos ajustables del gobierno federal. Son instrumentos de crédito a largo plazo, ajustables periédicamente,
segin las variaciones del Indice Nacional de Precios al Consumidor y liquidables al vencimiento.
Pagarés de la Tesoreria de la Federacién. Término utilizado en finanzas, bancos, titulos y valores financieros. Estos pagarés

son titulos de crédito emitidos por la tesorerfa de la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico, denominados en ddlares
americanos, liquidables en moneda nacional.

Contrato mediante el cual el reportador adquiere por una suma de dinero, la propiedad de titulos de crédito y se obliga a
transferir al reportado la propiedad de otros tantos de la misma especie en el plazo convenido.
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Realizar pagos o cobros que el gobierno federal requiera hacer en el extranjero.
Actuar como fiduciario en la canalizacion de fideicomisos del gobierno federal.
Recibir depositos de titulos o valores, en custodia y administracion.

Adquirir bienes y contratar servicios, necesarios o de conveniencia a sus funciones.
Celebrar operaciones con divisas de oro y plata, incluyendo reporto.

EL MERCADO DE VALORES

El Mercado de Valores orienta los recursos financieros de las empresas emisoras, a la
generacion de empleos, pago de impuestos, produccion de satisfactores y bienestar para
trabajadores, proveedores, propietarios y gobierno.

El Mercado de Valores, lo integran el conjunto de instituciones, instrumentos, autoridades,
asi como oferentes y demandantes de valores y de dinero. Definicion. Conjunto de
Oferentes y Demandantes de Fondos a Corto, Mediano y Largo Plazo, representado por
instrumentos de captacion y colocacion de recursos, a través de Instituciones e
Intermediarios Financieros.

El mercado bursétil es un tema muy relevante en la realidad econémica mundial, ya que es
por si mismo un indicador de la marcha de la actividad econémica y, a su vez, es muy
sensible a los movimientos de ésta, tanto en el ambito actual como esperado. »

El mercado bursatil es hoy una posibilidad para cubrir las necesidades de financiamiento,
ya que es eficaz para competir en mejores condiciones en una economia cada vez mas
globalizada. El financiamiento bursatil es una herramienta que permite a las empresas
ejecutar diversos proyectos de mejora y expansion. Una empresa se puede financiar a
través de la emision de acciones u obligaciones o de titulos de deuda. El financiamiento
obtenido le sirve a la empresa para:

- optimizar costos financieros

- obtener liquidez inmediata

- consolidar y liquidar pasivos

- crecer

- modernizarse

- financiar investigacion y desarrollo

planear proyectos de inversion y financiamiento de largo plazo

Las empresas que requieren recursos (dinero) para financiar su operacion o proyectos de
expansion, pueden obtenerte a través del mercado bursatil, mediante la emision de valores
(acciones, obligaciones, papel comercial, etc.) que son puestos a disposicion de los
inversionistas (colocados) e intercambiados (comprados y vendidos) en la BMV, en un
mercado transparente de libre competencia y con igualdad de oportunidades para todos sus
participantes.
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El mercado de valores se puede subdividir en:

- Mercado de Dinero: Conjunto de Oferentes y Demandantes de fondos a plazos
hasta de un afio, representado por instrumentos de captacion y colocacién de
recursos.

- Mercado de Capitales: Conjunto de Oferentes y Demandantes de fondos a
plazos mayores a un afio, representado por instrumentos de captacion y
colocacion de recursos a mediano y largo plazo.

La diferencia basica entre ellos es que en el mercado de dinero se operan valores de corto
plazo, mientras que en el mercado de capitales los titulos que se negocian son los de largo
plazo.

Ahora bien, el conjunto de Oferentes y Demandantes, esta representado por personas

fisicas, personas morales, entidades econdémicas, del sector publico y privado, social, mixto
y domeéstico, entre otros.

MERCADO DE DINERO.

Actividad Crediticia a Corto Plazo donde existen Oferta y Demanda de Dinero y de
Instrumentos, para su Inversion o Financiamiento. Su precio estd en funcion del
rendimiento.

La Mesa de Dinero es el area de la Casa de Bolsa o Banco en donde se centraliza la
compra - venta al mayoreo de los instrumentos financieros de mercado de dinero.
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CAPITULO Il
BOLSA MEXICANA DE VALORES

Generalidades, actividades, facultades, funciones.

Intermediarios financieros y bursétiles.

Anélisis de Valores

Clasificacion del mercado y principales instrumentos (renta fija y renta variable).
Volumen, composicion y variacion de las emisiones en la bolsa Mexicana de
valores

e La Bolsa, un resumen practico (para que emite una empresa deuda, como participa
en el mercado, ventajas y desventajas, como afecta una transaccion de la bolsa
mexicana de valores al PIB —Ejemplificado-, principales indices y empresas que
cotizan y factores de riesgo en la economia mexicana que afectan a la bolsa.

La Bolsa Mexicana de Valores se le podria denominar como un foro donde se llevan a cabo
las operaciones del organizado mercado de Valores en México, teniendo como objeto
principal facilitar las transacciones con valores y procuracion del desarrollo del mercado,
fomentando su expansion y competitividad. Es también conocida como el mercado
financiero dénde se compran o venden acciones, obligaciones, bonos y otros activos
financieros a través de intermediarios financieros®’.

La Bolsa Mexicana de Valores, es el organismo de apoyo mas importante del mercado de
valores, siendo la institucion donde se centran las actividades operativas de compraventa,
del registro e informacién del mercado de valores, donde, de acuerdo con la Ley del
Mercado de Valores, los compradores como los vendedores pueden realizar sus multiples
operaciones con valores®®,

Cabe aclarar que las “Bolsas de Valores o Casas de Bolsa” no son intermediarios financieros puesto que no generan deudas
para canalizar y captar recursos, constituyen el mercado de valores para que ahi se negocien los titulos emitidos por otras
instituciones. Estas estan constituidas por capital privado, sus recursos provienen de las aportaciones que hacen los socios por
derecho de inscripciéon para poder estar ahi, asi como también de las comisiones que cobran a los “Broker’s” dependiendo del
monto de titulos negociados. Entre sus socios estan los llamados “casa bolseros” o comerciantes mayoristas.

Las casas de bolsa, surgieron de la mano de las sociedades financieras de inversion, se dedican a tres tipos de operaciones:

. Corretaje de valores.

e Administracién de fondos de inversion, cobran comisiones por la emisién de valores.

e Realizan operaciones por cuenta de terceros.
Las casas de bolsa son asesores de inversion respecto a las formas de financiamiento en lo que se refiere a como emite sus
acciones y sus deudas, se encargan de la colocacion de las acciones nuevas y en ocasiones del mercado secundario y con esto
asegurar a las empresas una alta liquidez en primera instancia y después poder observar si generan un alto rendimiento. En las
Bolsas de Valores se negocian titulos bursatiles, lo cual permite que haya una especulacién.

28 N . .
Ley General del Mercado de Valores, Articulo 3 de las obligaciones de las sociedades bursatiles, Articulo 8 de la oferta

privada, articulo 9 de la intermediacién con valores inscritos en el registro; Del titulo II de las sociedades andénimas del
mercado de valores y Articulo 10 de las sociedades anénimas.
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La BMV es el lugar donde se realizan las negociaciones de compra-venta de valores,
establecida como sociedad anénima de capital variable”, concesionada por la Secretaria de
Hacienda y Credito Pablico, otorgada con acuerdo previo con el Banco de México y la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

La BMV al estar organizada como sociedad anonima, no deja de tomar en cuenta su
principal objetivo que es la no obtencion de utilidades, sino el ofrecimiento de servicios
para facilitar la realizacion de operaciones de compra venta de valores. Dando como
resultado garantizar su permanencia al mantenerse disperso su control y al ser propietarios
las mismas Casas de Bolsa y Especialistas Bursatiles que operan en ella, quién de esa
manera garantizan su acceso exclusivo.

Las principales Facultades de la BMV son:

e Laclara Certificacion de todas las operaciones que en ella se realizan.
e La suspension de cotizaciones de valores cuando se produzcan condiciones
desordenadas y operaciones no conforme a sanos usos o practicas del mercado.

La BMV realiza una gran variedad de actividades complementadas por una serie de
servicios cumpliendo todos sus preceptos legales y son las siguientes:

e EI establecimiento de locales, instalaciones y mecanismos que facilitan las
relaciones y operaciones entre la oferta y demanda de valores.

e Proporcionar y mantener informacion sobre los valores inscritos y los listados en el
Sistema Internacional de Cotizaciones de la Bolsa al publico en general.

e Velar por el estricto control y apego de las actividades de sus socios a las

disposiciones que les sean aplicables.

Certificar las cotizaciones en la bolsa.

Recibir solicitudes de empresas emisoras para listar sus valores en la bolsa.

Registrar posturas de compra y venta.

Registro de operaciones realizadas.

Controlar o(Peraciones de acuerdo a la toma de decisiones en torno a los incidentes

del remate®.

e Procesar la informacion diaria, entrega de reportes a las autoridades
correspondientes, publicacion de los hechos o transacciones de compraventa
realizadas y la emision de material informativo.

Los socios tnicamente son las Casas de Bolsa y los Especialistas Bursatiles. Y cada socio debe tener una accién; lo que le da
el derecho de operar en la BMV, siendo este derecho intransferible.

30 o . .
Adjudicacion de los bienes vendidos en una subasta o almoneda.
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e Los controles oportunos del envio de la informacién sobre los resultados
trimestrales por parte de las emisoras y publicacién de los mismos una vez
recibidos.

e La realizacion de estudios economicos, financieros y elaboracion de publicaciones
adicionales.

e Atencion oportuna a los medios de comunicacion o a quién lo solicite.

e Manejo e intercambio de informacion privilegiada con las bolsas del mundo.

e Estricta vigilancia en los servicios profesionales de los agentes y operadores de
piso, buscando el desempefio conforme a los principios establecidos en el Cdodigo de
Etica Profesional de la Comunidad Bursatil Mexicana™'.

e De los valores inscritos, revision cuidadosa en que sus registros satisfagan los
requisitos legales necesarios para poder ofrecer la seguridad solicitada por los
inversionistas al aceptar participar en el mercado.

e Promocion del desarrollo del mercado a través de nuevos instrumentos o
mecanismos de inversion.

La Bolsa Mexicana de Valores tiene como funcion principal facilitar la realizacion de
transacciones con valores y fomentar el desarrollo del mercado. Ademas de contar con
locales, instalaciones y los mecanismos necesarios para que sus socios operen valores y
otras funciones como proporcionar oportunamente al publico inversionista la informacion
sobre los valores inscritos en la Bolsa, sobre sus emisores y sobre las operaciones que en
ella se realicen, siempre y cuando las actividades de sus socios sean realizadas con apego a
las disposiciones y leyes aplicables.

Estas funciones que la Bolsa Mexicana de Valores lleva a cabo, buscan como finalidad la
de certificar las cotizaciones de los valores operados, asi como la inscripciéon de valores
cuyos emisores colocan estos titulos entre el publico inversionista a través de Oferta
Publica®, en la Seccion Principal, Seccion “B” o Mercado Intermedio® (Mas adelante se
hara un andlisis acerca del mercado de valores, titulos y emisiones).

La Bolsa Mexicana de Valores esta estructurada como Sociedad Anénima de Capital
Variables (S.A. de C.V.) **. Dentro de esta estructura, su maxima y principal autoridad esta

! Cédigo de ética Profesional de la Comunidad Bursatil Mexicana; Principios Fundamentales de Actuacién en el Mercado
Bursatil; Articulo 1 Actia de acuerdo con las disposiciones aplicables y las sanas practicas de mercado, Articulo 2 Actda con
base en una conducta profesional integra que permita el desarrollo transparente y ordenado del mercado, Articulo 3 Hacer
prevalecer el interés del cliente, Articulo 4 Evitar conflictos entre el interés personal y de terceros, Articulo 5 Proporcionar al
mercado informacién veraz, clara, completa y oportuna, Articulo 6 Salvaguardar la confidencialidad de la informacién del
cliente, Articulo 7 No usar ni divulgar informaciéon privilegiada y Articulo 8 Competencia Leal. FUENTE. BOLSA
MEXICANA DE VALORES.

Oferta Publica. Operacién bursatil consistente en que una persona fisica o juridica anuncia publicamente a los accionistas
de una sociedad cotizada en bolsa su intencién de adquirir un nimero de titulos de la misma a un precio.

De acuerdo al tamafio de los emisores como por ejemplo el Mercado Principal “Seccién A”, Mercado Intermedio “Seccidén
B” que es de reciente creacion, y esta destinado a la negociacién de Acciones emitidas por empresas medianas; aqui operan
Acciones de emisoras que no cumplen con las caracteristicas requeridas por el mercado principal en cuanto al tamafio de la
empresa, operatividad y liquidez.

34 . .
De acuerdo a la Ley General de sociedades Mercantiles.
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integrada por representantes de sus socios, que son las Casas de Bolsa e Intermediarios
Bursétiles, asi como de otros miembros (de reconocido prestigio dentro del medio
financiero, bursatil o econdémico) a los que se les extiende una atenta invitacion para formar
parte del consejo.

El consejo se encarga de la estructura administrativa, siendo siempre encabezada por un
director General que tiene a su cargo la estructura organizacional.

La Bolsa Mexicana de Valores cuenta con amplios recursos técnicos necesarios para
proporcionar la intermediacién bursatil, asi como todas las facilidades que se exigen para la
realizacion de operaciones de compraventa, destacando la utilizacion de locales propios y el
uso de materiales dentro de las instalaciones como salones de remate, pizarras electronicas,
centros de informacion bursatil, oficinas administrativas, asi como contar con el estricto
Caodigo de ETICA como recursos de Regulacion Interna de sus socios.

Las funciones que la Bolsa Mexicana de Valores realiza siempre seran operaciones que se
apeguen a ley siempre y cuando sus principales representantes también conocidos como
intermediarios comunmente llamados Instituciones Operativas.

INTERMEDIARIOS FINANCIEROS.

Dentro de los intermediarios financieros encontramos a las llamadas Instituciones
Operativas, estas instituciones son intermediarios financieros, entidades especializadas que
actian en el sistema financiero y participan en el mercado de valores, cuya funcion
principal es contactar a los ahorradores con aquellos que demandan los recursos para
inversion, siempre y cuando exista un arreglo mutuo para la remuneracion, comision o el
pago de una diferencia a la que se le conoce como margen de intermediacion. .

Los intermediarios financieros buscan lograr una alta competitividad y eficiencia, operando
y administrando los llamados componentes de crédito que son clasificados de acuerdo a
diferentes criterios de los titulos de crédito. La clasificacion de los componentes de crédito
es:

e EIl Monto: Son aquellos montos bajos que en conjunto suman grandes montos
requeridos para los proyectos de inversion.

e El Plazo: Relativamente se puede decir que es muy parecido al criterio de montos,
en este caso es la administracion de los flujos para juntar cortos plazos y tener como
resultante, en cierta medida, recursos de largo plazo.

e EIl Riesgo: Son los componentes que se asignan a inversionistas que requieren mas
rendimiento a proyectos de mayor riesgo.
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Una vez que los componentes de crédito han sido tomados en cuenta para la ayuda de toma
de decisiones para los intermediarios financieros, se conoce que existen ventajas sobre otras
personas y entidades para la realizacion de la llamada “intermediacion financiera”, estas
ventajas se fundamentan principalmente en los siguientes factores:

A) Especializacién: como su nombre lo indica, son las acciones que los intermediarios
financieros, siendo una entidad especializa en la intermediacion financiera, cuenta
con estructuras altamente profesionales (especializados en el campo bursétil) para
llevar a cabo esta intermediacion, teniendo ventajas competitivas en cuanto al
volumen de sus operaciones y la eficiencia en la realizacion de su actividad.

B) Solidez e imagen: Gracias a la eficiencia y profesionalizacién, los intermediarios
financieros siempre buscan una solidez y soporte en el trabajo realizado, asi como la
imagen seguro y profesional que demuestra a los futuros clientes y a los mismos
clientes (ahorradores potenciales o consolidados) que el trabajo y el prestigio seran
altamente satisfactorios para sus necesidades al momento de asignar esos recursos a
la intermediacion.

C) Autorizacion: En México la prestacion de servicios financieros se considera como
una actividad de interés publico y, como tal, solo puede ser realizada por las
sociedades que cuenten con autorizacion, la cual les es otorgada cuando justifican
ante las autoridades competentes el contar con la capacidad técnica, econémica y
moral necesaria para llevar a cabo tal actividad.

TIPOS DE INTERMEDIARIOS FINANCIEROS.

En el sistema financiero se constituyen diferentes tipos de intermediarios, los cuales actuan
cada uno en un sector especifico y realizan operaciones de diferente naturaleza, para llevar
a cabo sus actividades de intermediacion. De acuerdo a estos sectores podemos clasificar a
los intermediarios de la siguiente forma:

Sector Bancario /Financiero y Sector Bursatil:
- Instituciones de Banco de desarrollo
- Instituciones de Banca Mdltiple
- Organizaciones Auxiliares del crédito
- Sociedades Financieras de Objeto Limitado: Casas de bolsa, especialistas bursatiles
y Operadoras de Sociedades de Inversion.

SOCIEDADES DE INVERSION

A partir de enero de 1998, gracias a la preocupacion de que los clientes tuvieran una mayor
conciencia del riesgo que adquieren al invertir en un fondo, se designé que todas las
Sociedades de Inversion de deuda tuvieran que estar calificadas por una agencia autorizada
por la CNBV*®, incorporando el riego crediticio y el riego de mercado.

Para ayudar al inversionista a medir el riesgo de las emisiones de deuda y de las sociedades de inversién de deuda, a partir de
enero de 1998, las instituciones calificadoras de valores evalian la calidad de los instrumentos de deuda, asi como los activos
que integran los portafolios de las sociedades de inversién de deuda, la capacidad de pago del emisor y la sensibilidad ante
cambios en la economia.
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Las sociedades de inversion, son Sociedades Anonimas de Capital Variable que requieren
previa autorizacion de la Comision Nacional Bancaria y de Valores y de la Secretaria de
hacienda y Crédito Pablico, oyendo la opinién del Banco de México para su constitucién y
funcionamiento® con él objetivo primordial de adquirir titulos y valores con los cuales
integrard una cartera o portafolio de inversion que puede ser diversificada o especializada y
la administracién, operacion y compra — venta de sus propias acciones, es llevada a cabo
por una sociedad “operadora” de Sociedades de Inversion.

El principal objetivo de las sociedades de inversion, es la adquisicion de valores y
documentos que son seleccionados de acuerdo al criterio de diversificacion de riesgos
(adquisiciéon y venta de activos objeto de inversion), con recursos provenientes de la
colocacion de las acciones representativas de su Capital Social entre el publico
inversionista.

Las sociedades de inversion se han ido clasificando en funcién a los tipos de instrumentos
gue manejan en:

- Sociedades de renta variable (conocidas como “Comunes”)

- Sociedades de Instrumentos de deuda (tanto para personas fisicas como personas
morales)

- Sociedades de Inversion de capitales (SINCAS) que operan con valores y
documentos emitidos por empresas que requieren recursos a largo plazo y cuyas
actividades estan relacionadas con los objetivos de la Planeacién Nacional de
Desarrollo (estos valores no cotizan en la Bolsa).

- Sociedades de Inversion de objeto limitado.

A las sociedades de inversion se les conoce como fondos, forma accesible para que los
pequeiios y medianos inversionistas puedan beneficiarse del ahorro en instrumentos
bursatiles. EI inversionista compra acciones de estas sociedades cuyo rendimiento esta
determinado por la diferencia entre el precio de compra y el de venta de sus acciones. Los
recursos aportados por los inversionistas son aplicados por los fondos a la compra de una
canasta de instrumentos del mercado de valores, procurando la diversificacion de riesgos.

Las sociedades de inversion se caracterizan por tener una empresa operadora, constituida
como sociedad anénima, que administra, distribuye y recompra los titulos o valores en los
que se invierten los recursos que aquellas captan del publico en general.

La calificacién que otorgan las diferentes empresas incluye letras y nimeros. Las primeras se utilizan para calificar la calidad
crediticia (o capacidad y oportunidad de pago del emisor) y los nimeros se emplean para medir el riesgo de mercado (o grado
de vulnerabilidad en el rendimiento de la sociedad de inversién ante modificaciones en las tasas de interés o tipo de cambio).
Bajo el rubro de “calidad crediticia” las calificadoras valoran la experiencia e historial de la administracién del fondo; sus
politicas operativas, controles internos y toma de riesgos; la congruencia de la cartera con respecto al prospecto, asi como la
calidad de los activos que componen la sociedad de inversién. El riesgo de mercado califica cuan sensible es la cartera del
fondo a los cambios en materia de tasas de interés, tipo de cambio, liquidez y, en general, a cualquier modificacién en las
principales variables de la economia o de las finanzas que pudieran afectarlo. Cada calificadora tiene su propia escala, pero
todas se corresponden con la “escala homogénea” convenida entre ellas para permitir a los inversionistas establecer
comparaciones. FUENTE Bolsa Mexicana de Valores: Calificadoras de Valores.

36 . . L - . -
Reguladas por la Ley de Sociedades de Inversion y las disposiciones de caracter general emitidas por la propia comision.
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OPERADORAS DE SOCIEDADES DE INVERSION

Estas operadoras brindan los servicios de operacion y administracion, asignando
diariamente a la sociedad de inversion las utilidades o perdidas que le correspondan segun
los movimientos que en este sentido se hayan presentado en el valor de su cartera, mismos
que se reflejaran en el valor de las acciones de la sociedad.

Las operadoras, pueden tener una gran variedad de accionistas como pueden ser bancos,
grupos financieros, casas de bolsa u otras personas fisicas 0 morales que cumplan con los
requisitos que se marcan en la ley del mercado de valores, razén por la cual las acciones de
las sociedades de inversion son ofrecidas como un instrumento mas de captacion de
recursos por cualquiera de las instituciones financieras sefialas.

En tanto las sociedades de inversion estan obligadas por la Ley de Sociedades de Inversion,
a elaborar libros de informacion, conocidos como prospectos, para el publico que se
interese en invertir en sus acciones

INTERMEDIARIOS BURSATILES

Dentro de los intermediarios financieros hemos encontrado una gran clasificacion, ahora es
turno de conocer los llamados intermediarios bursétiles. Estos intermediarios bursatiles son
agrupados por la Asociacién Mexicana de Intermediarios Bursétiles, A.C. %" (AMIB).

Esta asociacion agrupa a todas las casas de bolsa que operan en México, establecida para
fortalecer la calidad de representacion del gremio ante las autoridades y otros organismos
nacionales e internacionales, en lo relativo a la propuesta, gestion, seguimiento e
informacion de los proyectos y otros asuntos relacionados con el desarrollo de la actividad
bursatil nacional y su proyeccion al exterior.

Su principal propoésito es promover el crecimiento, desarrollo y consolidacion de las casas
de bolsa, propiciando las condiciones Optimas que ayuden a favorecer el sano y eficaz
desarrollo e incluir en ellas la adopcién de estrictas medidas de autorregulacion, para lo
cual se ha fijado diversos objetivos generales, entre los que destacan;

e Realizar los estudios e investigaciones necesarios para identificar nuevas
oportunidades de desarrollo de las casas de bolsa.

e Evaluar el desempefio como sector

e Desarrollo y apoyo a aquellos proyectos que se orienten a consolidar el mercado de
valores y a sus intermediarios financieros.

e Promocion de la actualizacion e incorporacion de nuevas tecnologias que puedan
asimilar la amplia variedad de instrumentos de inversion y los diferentes tipos de
transacciones.

La asociacion cuenta con un consejo directivo, su presidente, el director general y sus funciones se desarrollan mediante
comités coordinados por una comisién ejecutiva. Los comités de trabajo son de administracién, de anilisis, de forwards y
futuros, de sistemas, de mercado de dinero, de productos derivados, de sociedades de inversion, juridico y de subsidiarias.
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e Estudio, analisis y promocion permanente de los asuntos de interés para sus
miembros y proporcionar servicios de consultoria y asesoria, a través de sus comités
técnicos.

e Promocionar la ética y el profesionalismo de sus miembros, a través de la definicion
de estandares establecidos en el cddigo de ética de la comunidad mexicana del
mercado de valores, el cual regula la conducta de los funcionarios de las casas de
bolsa.

e Actuar como portavoz del gremio bursatil ante la comunidad financiera, el gobierno
y la sociedad en general.

Los principales intermediarios financieros tienen una gran importancia, ya que se han
creado para gestionar, seguir e informar de los proyectos y otros asuntos relacionados con
el desarrollo de la actividad bursétil nacional y su proyeccion hacia el exterior.

Dentro de los principales intermediarios financieros podemos encontrar las calificadoras de
valores, las calificadoras de Valores como instituciones, son aquellas personas morales
cuyo objetivo social principal es prestar habitual y profesionalmente el servicio de estudio,
analizar, opinar, evaluar y dictaminar sobre la calidad crediticia de valores, contribuyendo a
perfeccionar los mecanismos del mercado de valores y a consolidar la confianza de los
inversionistas en el medio.

CASAS DE BOLSA

Ahora bien, otra de las clasificaciones de los intermediarios bursatiles son las casas de
bolsa; las casas de bolsa son sociedades anénimas de capital variable®, que deben de estar
inscritas en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, seccion Intermediarios y
participar con una accién como socio de una Bolsa de Valores, a fin de tener acceso
exclusivo para operar en la misma®.

Las casas de bolsa son intermediarios que se encargan de la formacién de mercado para una
0 varias emisiones (realizan operaciones para intermediar la oferta y la demanda de valores
y administran carteras de valores propiedad de terceros), sobre las cuales cuenta con la
autorizacion de la Comision Nacional Bancaria y de Valores operando siempre por cuenta
propia, siempre obligado a proporcionar liquidez y estabilidad a las acciones con las cuales
opera con o sin especialistas bursatiles.

Los especialistas burséatiles realizan operaciones por cuenta propia respecto de los valores
en gue sean especialistas, manteniendo en guarda y administracion sus valores depositando

Organizadas de acuerdo a la Ley del Mercado de Valores, que cuentan con la autorizacion de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico y la Comisién Nacional Bancaria y de Valores para realizar actividades de intermediacién en el Mercado de
Valores (operaciones en el piso de remates de la BMV o mediante el Sistema Automatizado de Transaccién de Operaciones
SATO) con terminales en sus propias instituciones.

La intermediacién bursitil en México se considera como una actividad altamente especializada, reservada para aquellas
instituciones como casas de bolsa y para los especialistas bursatiles autorizados por la Comisiéon Nacional Bancaria y de
Valores para realizar las actividades propias de intermediacion en el mercado de valores.
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los titulos en una institucién para el depésito de valores® y realizando inversiones con
cargo a su Capital Global.

Las casas de bolsa son intermediarios bursatiles que participan en el mercado de valores
como instituciones que ponen en contacto a oferentes y demandantes de valores en el
mercado de valores.

Entre sus principales funciones estan:
e Larealizacion de operaciones que facilitan la colocacién de valores.
e Proporcionar servicios de guarda y administracion de valores.
e Realizar operaciones con cargo a su capital pagado y reservas de capital.
e Actuar como mandatarios de los inversionistas en el piso de remate.

Como intermediarios bursatiles en el mercado de valores, sus funciones habituales son:

e La operacion de correduria, de comisiones u otras, tendientes a poner en contacto la
oferta y demanda de valores.

e Operaciones por cuenta propia, con valores emitidos 0 garantizados por terceros,
respecto de las cuales se haga oferta publica.

e Administracion y operacion de carteras de valores propiedad de terceros.

ANALISIS DE VALORES.

El andlisis de valores busca principalmente encontrar el valor intrinseco de los valores,
recabando toda la informacion relevante, organizadndola en una estructura logica y
consistente, para evaluar las perspectivas que determinan la relacién riesgo-rendimiento de
tales valores.

Todos los titulos de inversion poseen un valor inherente o intrinseco al que su precio de
mercado tender4 a aproximarse*’.

El anélisis de valores, entonces, se puede dividir en 5 grandes analisis:

e EI anélisis econdmico, que es el que evalla y da seguimiento del estado de la
economia y sus efectos potenciales sobre los valores

e El andlisis sectorial, es el que precisa un examen de la situacién y las perspectivas
de los ramos economicos y ubicacion de los emisores de valores dentro de los
mismos.

Las instituciones para el depésito de valores INDEVAL) han sido establecidas para la custodia, compensacion, liquidacion,
transferencia y administracién de valores. Siendo autorizadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico para su
constitucion, siendo Sociedades Anénimas de Capital Variable. Su capital social es sin derecho a retiro, ya que debe de estar
integramente pagado y dnicamente podran ser socios de las Casas de Bolsa, Especialistas Bursatiles, Bolsa de Valores,
Instituciones de Crédito y Compafifas de Seguros y Fianzas.

El valor intrinseco involucra un nivel de rendimiento o retorno esperado y un cierto nivel asociado de riesgo. Ambos
elementos dinamicos dependen de diversos y cambiantes factores externos econdmicos, sectoriales, regulatorios de
competencia y corporativos.
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e El analisis fundamental, que es el que profundizando en las condiciones operativas
y financieras de las empresas, evalla prospectivamente su capacidad de crear valor.

e EI andlisis técnico, es el que realiza una evaluacion independiente de las
condiciones de los mercados bursétiles, detectando el comportamiento de los hechos
de mercado, permitiendo inferir tendencias de los valores.

e El andlisis histdrico, es aquel que evalua la mayor informacién posible respecto a la
situacion operativa y financiera de las empresas mediante los estados financieros*,
reportes oficiales (boletines, comunicados, etc.), reportes bursatiles (informacion
trimestral, reportes, etc.), estudios sectoriales (cAmaras del ramo) y reportes de
analisis.

La informacion mas importante dentro de la que se tiene que enfocar y prestar mayor
atencion el analisis histérico, es aquella que afecte directamente a las politicas contables y
revelacion de informacién, la confiabilidad de la informacion, la posicion competitiva en la
industria, los principales factores de posicionamiento, la composicién y crecimiento de
ventas, la eficiencia operativa y estructura de costos, la evolucion de margenes de utilidad,
la dindmica y calidad de las ganancias, la composicion y liquidez de los activos de la
compafiia, la mezcla de financiamiento de la empresa y la estructura y tenencias de pasivos
(esta informacion se encuentra dentro de los estados financieros) °.

Dentro de la informacion necesaria, destaca el anélisis de los estados financieros, los cuales
tienen por objetivo dentro del sector bursatil, un analisis amplio de los efectos de la
inflacion y paridad*, de una evaluacion en diferentes denominaciones (nominal, real
délares, etc.), la evaluacion de crecimientos, las razones financieras®, etc.

Los Estados Financieros muestran la situacién y desarrollo financiero a que ha llegado una empresa como consecuencia de
las operaciones realizadas, son la expresién cuantitativa de los resultados obtenidos por la administracién en su actuacion.
Estados financieros:

e  Balance General.. Muestra los recursos con los que cuenta una entidad para rendir beneficios futuros
(inversiones, bienes y detechos = Activos), asi como las fuentes de financiamiento a las que tuvo que recurrir
para obtenetlos (Pasivos y Capital Contable). Se presenta a una fecha determinada (acumulado).

e  Estado de resultados (o de pérdidas y ganancias). Muestra los ingresos, costos y gastos, asi como la utilidad o
pérdida resultante del petiodo.

e Flujo de efectivo (o estado de cambios en la posicion financiera). Indica como cambiaron durante un periodo los
recursos y las fuentes de financiamiento de la empresa, clasificados por actividades de operacién, inversién y
financiamiento.

e  Estado de Variaciones en el capital contable. Muestra los cambios en la inversién de los duefios o accionistas
durante un periodo.

e Notas a los Estados financieros. En ellas se incluyen todas las consideraciones explicaciones y/o contingencias
que la administracion y/o contingencias que la administracion y/o el auditor considere pertinente profundizat.
Describen las actividades de la empresa, sus politicas contables, sus subsidiarias y asociadas, sus posiciones en
moneda extranjera, etc.

4 . . S ,
La paridad es el valor nominal de un bono usado para calcular el volumen de los pagos peridédicos de cupén o el valor
nominal de acciones preferentes usado para calcular los pagos periddicos de dividendo.

> Las razones financieras son la proporcién, relacién, cociente o ratio que se obtiene al dividir los valores de dos conceptos o
rubros de los estados financieros y tienen caracteristicas como la de no tener unidad de medida, ningun problema de tamafio
(tamafio de la empresa, eliminan problemas de tiempo en cuanto al poder adquisitivo del dinero (pesos corrientes) y eliminan
problemas de tiempo en cuanto al tamafio de la operacién de la empresa. Los tipos de razones financieras son:

e SOLVENCIA/LIQUIDEZ. Sitven para analizar la capacidad de la empresa de cumplir con sus compromisos de
pago a corto plazo

e APALANCAMIENTO o ESTABILIDAD. Para analizar la estructura financiera de la empresa y su capacidad de
pago a largo plazo.
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El Objetivo del analisis de los Estados Financieros, es la obtencion de suficientes elementos
de juicio para apoyar las opiniones que se hayan formado con respecto a los detalles de la
situacion financiera y de la rentabilidad de las empresas.

El conocimiento y el manejo de la informacion también existen métodos de analisis
financiero, el método de andlisis muestra el orden que se sigue para separar y conocer los
elementos descriptivos y numéricos que integra el contenido de los Estados Financieros, los
cuales ayudan a un mejor manejo de la informacion obtenida y son:

e Método de Andlisis Vertical (Estatico). Este método se aplica para analizar un
Estado financiero a fecha fija a un periodo determinado, comparando las cifras en
forma vertical. Sus principales tipos de andlisis se encuentran los porcentajes
integrales y las razones financieras simples y estandar.

e Método de Analisis Horizontal (Dinamico). Consiste en compara y analizar estados
financieros de la misma empresa a fechas distintas o ejercicios. Sus principales tipos
de anélisis se encuentran los aumentos y disminuciones y nimeros indices.

e Método de Analisis Historico. Este método se aplica para analizar una serie de
Estados Financieros de la misma empresa a fechas o periodos distintos. El
procedimiento de Razones Simples, consiste en determinar las diferentes relaciones
de dependencia que existen al comparar geométricamente las cifras de dos 0 mas
conceptos que integran el contenido de los Estados Financieros de la organizacion
en estudio.

ANALISIS BURSATIL.

El analisis bursatil tradicionalmente se basa en la toma de decisiones bursatiles (en general
tiende a tener dos muy claras y especificas finalidades, como la de responder ¢en qué?
Invertir y responder en el (Cuando? Invertir o desinvertir).

El andlisis bursatil tiene dos grandes vertientes, EL ANALISIS TECNICO y EL
ANALISIS FUNDAMENTAL, los cuales ayudan a conocer mejor el mercado de valores y
asi poder tomar las mejores decisiones a favor de los inversionistas.

e EL ANALISIS TECNICO.
El anélisis técnico es el estudio de la trayectoria gréafica de los precios, del volumen de

operacion y del interés abierto. Con este tipo de analisis se pretende tener una mejor idea
del movimiento futuro que registraran los precios.

e  ACTIVIDAD 6 PRODUCTIVIDAD. Para analizar la eficiencia en el uso de la inversién durante la operacion de la
empresa.

e MARGENES DE VENTA. Para medir la generacién de utilidades en la operacion de la empresa.

e  RENDIMIENTO 6 RENTABILIDAD. Para medir la capacidad de la empresa de generar utilidades con base en
los recursos invertidos.

e FLUJO DE EFECTIVO. Para evaluar la capacidad de la empresa de generar efectivo

e MERCADO (MULTIPLOS). Para analizar la sobre 6 subvaluacién del precio de la accién de la empresa.
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El andlisis técnico se enfoca principalmente en analizar el mejor momento de
“,CUANDO?” invertir a diferencia del analisis fundamental.

Este anélisis se basa en un seguimiento estricto de la oferta y la demanda de aquellos titulos
representativos de la empresa y reconoce a este factor el Unico que hace que las acciones
modifiquen su precio. En este tipo de andlisis, se estudia la historia precisa de los precios y
los diferentes volimenes de las acciones para poder predecir el comportamiento futuro del
mercado accionario o de una accién en particular y en ciertos casos sin conocer tal vez de
que mercado o accién® se trata.

El analisis técnico tiene clasificaciones principales, ideas o premisas, de las cuales se ayuda
para definir su postulado principal del ;cuadndo? invertir; estas son las principales premisas
para el analisis técnico.

En primer lugar, los precios y el mercado se mueven en ciclos, siendo evidente al observar
una de las herramientas del analisis técnico, como lo son las graficas del comportamiento
de las acciones en un determinado tiempo, que se encuentran en franco ascenso o descenso
siempre con tendencias presentes cuando el mercado esta estable, pero en periodos muy
cortos. También existen, dentro de una tendencia particular, que se presenten movimientos
de correccion, esto es, ciclos més breves que caen dentro de un ciclo largo, a esto se le
conoce como tendencias secundarias dentro de una tendencia primaria del ciclo principal
mas largo. Y al final también existen movimientos terciarios con duraciones muy
reducidas, desde unas horas hasta unos cuantos dias.

En segundo lugar, el analisis técnico identifica cambios en el comportamiento o naturaleza
humana que no cambia con facilidad a través del tiempo y siempre reacciona de la misma
manera en situaciones similares y en diferentes momentos. De esto, el analisis técnico se
beneficia determinando claramente cuando un ciclo termina o cuando empieza a
manifestarse.

Como tercer premisa el analisis técnico utiliza esa informacion de los cambios humanos
para mantenerlos vigentes hasta que no se apruebe que han cambiado. El riesgo tomado es
alto si no se llega a detectar el fin de una tendencia o cuando un rompimiento es muy
transitorio y realmente no tiene importancia. En este caso, el inversionista es atrapado ya
que psicoldgicamente le costard mucho deshacerse de sus titulos mal adquiridos.

En cuarto lugar se sabe que la intensidad de un movimiento y la duracion de este, influencia
significativamente al movimiento contraria siguiente.

46 ., . . . . L.
La “Accién” es el valor o activo financiero que representa propiedad en una sociedad anénima.

El término “accién del mercado” incluye las tres principales fuentes de informacién disponibles:

e Precio o cotizacién: La variable mas importante de la accién del mercado. (representada por un grifica de
barras)

e Volumen: La cantidad de unidades o contratos operados durante un cierto petiodo de tiempo. (representada por
una batra vertical bajo la grafica de cotizaciones).

e Interés abierto: Utilizado principalmente en futuros y opciones, representa el nimero de contratos que
permanecen abiertos al cierre del periodo. (representado por una linea continua por debajo de la accién del
precio, pero por encima del volumen).
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Y por altimo la quinta premisa, es cuando los precios son el reflejo exacto de la actitud de
miles de participantes en el mercado (el mercado descuenta todo). Esto es que todo lo
conocido y predecible (producto del andlisis y/o actitud emocional de los participantes en
el mercado) afecta la oferta y la demanda descontado rapidamente por el mercado, situacion
que sucede a menudo en los mercados eficientes).

Los expertos aseguran que no es “bueno pelearse con el mercado”, ya que se sabe que es
mejor y mas sensato seguir la tendencia del mercado que pretender que este se comporte
como el inversionista quiere. La sensibilidad y precepcién de cualquier inversionista
dificilmente coincidira con la sensibilidad y percepcion del mercado.

De acuerdo a esto, el analisis técnico procura tener herramientas para facilitar al
inversionista tomar decisiones viables. Estas herramientas:

e Gréfico de barras: Un gréafico de barras es un cuadro con la evolucidn historica del
precio de una emisora. Este grafico muestra el precio de la accion y el nimero de
titulos negociados (o volumen), durante un periodo de tiempo. EI mas comun es el
grafico diario en donde se representa el Gltimo precio del dia o de cierre
(tendencias®’), asi como los valores minimos y méaximos que alcanzaron en la
jornada. En el grafico se dibuja una raya desde el maximo hasta el minimo, el cierre
se acostumbra representar por una raya horizontal (Formaciones, figuras o patrones
técnicos’®).

e Formaciones de apoyo (soporte) *° y resistencia®®. Son el reflejo de que los
inversionistas tienden a recordar los precios anteriores de una accion.

e Promedios mdviles. Los promedios méviles observan la evolucién del precio de una
accion referida. Esto es calcular el precio diario de una accion y dividirlo entre 30
(que son los dias previstos) y generalmente mientras el tiempo va pasando, se va
dibujando una curva de este valor promedio de los precios de la accion.

a7 Una tendencia es la direccién general de los picos y valles que la accién del precio refleja en la grafica. Se clasifican en tres
categorias:
e  Tendencias alcistas
e Tendencias bajistas
e Tendencia laterales
Algunas tenencias permiten el uso de herramientas adicionales, como son: Lineas de tendencia a la alza o a la baja y canales
ue pueden ser clasificados como alcistas o bajistas.

Las formaciones, figuras o patrones técnicos son dibujos que aparecen en las graficas de cotizaciones que pueden ser
clasificados en diferentes categorfas y que tienen un valor de prediccién. En el estudio de tendencias, se establecen los tres
tipos de tendencias ya mencionados y es justamente durante los periodos de tendencia lateral que aparecen la mayorfa de los
patrones.

Un soporte es un nivel de precio por debajo del actual, dénde la demanda debera exceder a la oferta, y por lo tanto el precio
comenzara a subir nuevamente. Graficamente, esta representado por una linea horizontal por debajo del precio actual que se
c%pcra que contenga cualquier impulso bajista, y por lo tanto el precio repunte.

Una resistencia es el concepto opuesto a un soporte, es un nivel de precio por encima del actual, dénde se espera que la
oferta exceda a la demanda y por lo tanto el precio caiga, Graficamente, es una linea horizontal por encima del nivel del precio
actual que deberd contener cualquier impulso alcista.
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En resumen, el anlisis técnico se concentra en el estudio de la accion del mercado,
mientras que el analisis fundamental se enfoca en las fuerzas econdmicas de oferta y
demanda que llevan al precio a subir, bajar o permanecer sin cambios.

El enfoque fundamental analiza todos los factores relevantes que afectan el precio de un
instrumento financiero para determinar el valor intrinseco de este instrumento.

Ambos enfoques pretenden resolver el mismo problema: predecir la direccion que el precio
podria tener en el futuro.

e ANALISIS FUNDAMENTAL

El andlisis fundamental pretende conocer y evaluar el auténtico valor del titulo o accion
Ilamado valor fundamental. Este valor se usa con el objetivo de predecir el rendimiento
futuro que se espera del titulo en cuestion (criterio financiero).

El andlisis fundamental responde a la pregunta ¢Qué tipo de accion comprar y/o vender?,
centrando su atencion en el entorno econémico y financiero particular de cada empresa y en
los diversos sectores de la economia®.

El andlisis fundamental es el estudio de factores que afectan directamente a la oferta y
demanda de los productos y conlleva cambios en los movimientos de los precios. Entre las
variables que comprende el analisis estdn la produccion, las situaciones politicas y
econdmicas mundiales, etc. Esto se puede entender cuando la determinacion de comprar o
vender no es suficiente para tener éxito en el mercado. Es indispensable el tener en cuenta
y el conocimiento de cuando realizar cada accion.

El anélisis fundamental evalla el precio de una accion, pero muchas veces puede suceder
que se adquiere una accion “buena” y barata que con el paso del tiempo no sube su precio
original o peor aun, llega a bajar de precio.

El analisis fundamental puede parecer bien fundamentado tedricamente, pero la realidad es
que no es tan usado, ya que este analisis no es confiable a la hora de predecir el precio
futuro de las acciones como lo hace el analisis técnico (obtencion de ganancias superiores a
la media).

El analisis fundamental se ayuda basicamente del analisis de:

e Los estados financieros periodicos.

51 L . . .
El valor intrinseco es el precio que un instrumento realmente vale, basado en la ley de oferta y demanda. Si el valor

intrinseco esta por debajo del valor actual, entonces el mercado estd sobrevaluado y debe ser vendido. Si el valor intrinseco
esta por encima del valor actual, entonces esta subvaluado y debe comprarse.

Mediante la informacién de las propiedades intrinsecas (fundamentales) se puede calcular el valor de la empresa y por ende
de sus acciones. En al analisis fundamental los indicadores como la ventaja competitiva, el crecimiento de los beneficios, el
crecimiento de los ingresos por ventas, la cuota de mercado, las reservas financieras y la calidad de la gestion son los
verdaderos indicadores de su valor, a diferencia del enfoque técnico que se basa en predicciones en los movimientos
(tendencias) pasados y presentes en el precio de mercado de un valor para estimar su valor futuro.
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Técnicas de valuacion de empresas.

Previsiones econdmicas; analisis del entorno.

Informacion econdmica en genera.|

Cualquier tipo de informacién adicional que afecte al valor de un titulo.

Las herramientas utilizadas por el analisis fundamental son:

El anélisis cualitativo de la empresa es fundamentado por los Antecedentes de la
empresa (constitucion, objeto social, grupo al que pertenece, la sociedad y
administracion en general), la produccién (linea de produccién, procesos, patentes,
materias primas, instalaciones, mano de obra, concesiones y autorizaciones
fiscales), por el mercado (panorama mundial, nacional y regional, segmentos del
mercado, competitividad, presion de la oferta y la demanda, canales de distribucion,
clientes, expectativas de crecimiento a diferentes plazos) y otros aspectos como
garantias, avales, seguros, relacion con otras empresas.

El andlisis de la informacion interna de la empresa enfocada principalmente al
conocimiento de la situacion actual y futura. Andlisis ayudado por el mercado
(como las estrategias de penetracion, consolidacion, diversificacion, participacion y
posturas y actitud de la competencia), por el perfil financiero (como la liquidez,
solvencia, estabilidad, apalancamiento, productividad, rentabilidad, inventario de
riesgos, coberturas de riesgos) y por los planes y proyectos.

Y el diagnédstico financiero, refiriéndose al estudio que permite identificar las
fortalezas, debilidades, oportunidades y amenazas financieras de las empresas®:.

Este diagnostico y su clasificacion tienen por objeto identificar:

Las Fortalezas que son: Bajo apalancamiento operativo, estructura de la deuda a
largo plazo, alta liquidez, elevada productividad financiera, elevada rentabilidad,
alta rotacion de inventarios, importante generacién de flujos de efectivo,
significativas inversiones en monedas extranjeras, significativas ventas al contado y
altas tasas internas de retorno de las inversiones en capital.

Las oportunidades de reestructurar pasivos, de capitalizar deudas, de reestructurar el
capital, de emitir acciones, de fusién, de asociacion y de conversion.

Las debilidades como la elevada inversion en cuentas por cobrar, el elevado nivel de
cuentas incobrables, el elevado costo financiero, la carencia de cobertura contra
riesgos financieros, el bajo indice de reinversion de utilidades, la pobre
diversificacion de ingresos, al alto apalancamiento financiero y el elevado
endeudamiento de moneda extranjera.

Las amenazas como el alza en las tasas de interés tanto internas como externas, las
posibles devaluaciones del peso frente a una moneda extranjera (en este caso el

3 .
Las Fortalezas son los rubros de la empresa que generan los mejores resultados.
Las Debilidades son los rubros de la empresa que requieren de una mayor solidez para mejorar su eficiencia y productividad.
Las Oportunidades son el conjunto de opciones existentes en el contexto externo de la empresa susceptibles de
aprovechamiento
Las amenazas son el conjunto de riesgos que se cierran en el entorno externo y cuya ocurrencia afectarfa negativamente la
operatividad de la empresa.
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ddlar por ser la moneda que méas poder tiene) y el aumento de las cuentas
incobrables por una posible contraccion de la economia.

Ademas del andlisis cualitativo, un andlisis esencial es el analisis de los Estados
Financieros utilizando las Razones financieras. Y gracias al uso de estas herramientas el
andlisis fundamental en el mercado accionario mexicano se hace mas eficiente generando
asi, la selecciéon de empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores, empresas que
generalmente pertenecen a diferentes sectores de la economia, elaborando anélisis de las
empresas de interés al inversionista.

Para concluir, existen dificultades y riesgos en el anélisis fundamental, ya entendidas las
herramientas que ayudaran a la toma de decisiones, se debe tomar en cuenta que si bien es
cierto el analisis fundamental y sus resultados son de gran importancia en la seleccién de
titulos, muchas veces acontece que el mercado no reconoce esta situacion y los precios
lejos de subir, bajan, o viceversa, ya que las evaluaciones que se hacen a las empresas y sus
resultados son muy subjetivos (entiéndase que la subjetividad es el resultado de la
interpretacion variable de los resultados por parte de quién los evalla y su conveniencia),
sumado que el entorno y sus factores son cambiantes como el entorno macroeconémico del
pais, cuestiones de expansion monetaria, tipo de cambio y dependiendo del giro de la
empresa, valores futuros de materias primas y competencia.

Entonces se deber tener presente que los mercados no reflejan el curso de los eventos, sino
que tienden a anticiparlos™, ademas de que el mercado existe precisamente debido a las
diferencias en la percepcion de los inversionistas o la interpretacion de los resultados de las
emisoras.

GENERALIDADES

Una identificadas las instituciones principales en el mercado bursatil, sus facultades, sus
operaciones, sus analisis, sus métodos, los lineamientos y reglas que se siguen, asi como
también a los intermediarios financieros y bursatiles y los distintos métodos que aseguran la
facilidad del manejo de los instrumentos bursatiles como los diferentes analisis (bursatil,
técnico y fundamental), se conocerd a fondo el Mercado de valores asi como sus
instrumentos, valores y titulos que se presentan (fundamentalmente los principales y mas
conocidos).

El mercado de valores mediante el paso del tiempo, ha obtenido varias definiciones entre
las que se encuentran aquel conjunto de transacciones sobre instrumentos representativos
de valores disponibles, negociables, que pueden ser objeto de comercializacion y cuya
regulacién es propia a cada titulo. Estas transacciones se llevan a cabo en un lugar
especializado para que oferentes y demandantes de valores se reunan para realizar las
negociaciones pertinentes.

Todas estas transacciones se llevan a cabo mediante diferentes tipos de clasificacion del
mercado, estas clasificaciones son las siguientes:

54 . . . .
Fundamentado con la idea coloquial y/o popular de Comprar de acuerdo al rumor y siempre vender con la noticia.
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e Mercado Primario (mercado de deuda). Es el mercado de emisién, colocacion,
distribucion e intermediacion de los valores o titulos, es decir, es el mercado de los
titulos cuando salen por primera vez a la venta.

e Mercado Secundario. Que es el mercado de intercambio de titulos previamente
emitidos y que ya figuran en posesion de los inversionistas, previamente inscritos en
el Registro Nacional de Valores. Permitiendo que los mercados provean liquidez a
los activos financieros, haciéndolos mas atractivos al publico inversionista.

e Mercado de dinero®. Aquel mercado de corto plazo, conjunto de oferentes y
demandantes de dinero para maximizar la asignacion de recursos, conciliando las
necesidades del publico ahorrador con los requerimientos de financiamiento para el
gobierno federal.

e Mercado de capitales. Mercado financiero donde se intercambian recursos, tanto
propios (acciones) como ajenos (créditos), a largo plazo.

e Mercado de Derivados. Aquel a través del cual las partes celebran contratos con
instrumentos cuyo valor depende o es contingente del valor de otro(s) activo(s),
denominados activos subyacentes. Se denominan productos “Derivados”, a un
conjunto de instrumentos financieros cuya principal caracteristicas es que su precio
deriva (varia dependiendo) del precio de otro bien que se le Ilama usualmente
subyacente o de referencia.

e Mercado Cambiario: Mercado donde oferentes y demandantes de monedas de curso
extranjero buscan determinar precios diarios del volumen de transacciones con
monedas extranjeras en funcién de otras, o el tipo de cambio con respecto a la
moneda nacional.

La clasificacion del mercado de dinero son los instrumentos que:

e Cotizan a “Descuento”: Aquellos instrumentos que cuando su precio de compra
estd determinado a partir de una tasa de descuento que se aplica a su valor nominal;
obteniéndose como rendimiento una ganancia de capital derivada del diferencial
entre el valor de amortizacion (valor nominal) y su costo de adquisiciéon (por
ejemplo: CETES, pagarés Bancarios, Papel Comercial, etc.).

e Cotizan a “Precio”: Instrumentos que cuando su precio de compra puede estar por
arriba 6 bajo par (valor nominal)>, como resultado de sumar el valor presente®” de

> Es aquel mercado en dénde se ofrecen y demandan instrumentos de deuda (aquellos valores o documentos que representan
pasivos, es decir, que los poseedores de estos titulos fungen como acreedores de la empresa emisora) de corto plazo, tomando
en cuenta que son utilizados para financiar activos de pronta recuperacion, o desfases temporales de recursos de las empresas.
Entre otras caracteristicas destacan su elevada posibilidad de negociacién, el contar con rendimiento preestablecido (fijo o
variable), asi como ser de bajo riesgo y plazo definido.

El valor nominal puede tener diversos significados de acuerdo al instrumento financiero. Si se habla de una accién,
entonces el valor nominal es el valor que aparece en el certificado de la accién, también conocido como el “Valor par”. El
valor nominal de un bono es el precio al cual el bono fue emitido, también conocido como el principal. Esta cantidad tiene
que ser pagada a los inversionistas cuando el bono “madura” y por dltimo el valor nominal también se le conoce como el valor
del dinero, la denominacién de la moneda.

El valor presente es el valor actual de un capital que no es inmediatamente exigible la suma que, colocada a Interés
Compuesto hasta su vencimiento, se convertirfa en una cantidad igual a aquél en la época de pago. Comunmente se conoce
como el valor del Dinero en Funcién del Tiempo.

El valor futuro es el valor que adquiere el dinero al someterse al paso del tiempo con una tasa de interés a cargo.
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los pagos periodicos (intereses) que ofrezca devengar (por ejemplo: Bondes,
Udibonos, Bonos Gubernamentales y Bancarios, etc.).

- Por su forma de colocacion:

- Oferta Publica de Valores. Oferta de valores a través de algin medio de
comunicacion masivo al publico en general, especificando cada una de las
caracteristicas de la emision.

- Subasta de Valores. Venta de valores que que se hace al mejor postor. En México,
los valores gubernamentales, del IPAB y de Banxico se colocan bajo el
procedimiento de subastas®®,

- Colocacion Privada. Declaracion unilateral de voluntad del oferente, pero en este
caso dirigida a persona determinada utilizando medios que no se califican como
masivos, lo que la distingue de la oferta publica.

- E instrumentos que brindan “Cobertura Cambiaria” (grado de riesgo, es decir la
capacidad de pago del emisor).

- Gubernamentales: Estos instrumentos tienen la garantia del Gobierno Federal.

- Bancarios: Instrumentos emitidos y con garantia del patrimonio mismo de las
entidades financieras como Bancos, Casas de Bolsa, Arrendadoras Financieras,
Empresas de Factoraje y Almacenes Generales de Depdsito.

- Comerciales 6 privados: Estos Valores cuentan con el respaldo del patrimonio de la
empresa si son quirografarios® ¢ con garantia especifica®.

PRINCIPALES INSTRUMENTOS DEL MERCADO BURSATIL
Los instrumentos en el mercado bursétil se dividen en tres grandes clasificaciones:

1. De renta fija (instrumentos gubernamentales e instrumentos privados y bancarios)
2. De renta variable (instrumentos mexicanos e instrumentos extranjeros)
3. Derivados (MexDer - Mercado de Derivados)

1.- Los instrumentos de renta fija tienen 3 caracteristicas que los han distinguido de
diferentes categorias de inversion. Estos instrumentos proporcionan un rendimiento
predeterminado sobre un valor predeterminado a un plazo predeterminado. Se entiende
entonces como un préstamo que el inversionista hace al “emisor” del instrumento. Este
inversionista presta un valor principal durante un plazo convenido y recibe a cambio un
rendimiento predeterminado mas la devolucion del valor principal.

El Interés simple es la forma de cilculo que se caracteriza por generar intereses para todos los perfodos en base al capital
inicial. Con lo cual, los intereses periodo a periodo son siempre los mismos.

El Interés compuesto son los intereses generados que se acumulan al capital para producir nuevo interés en los periodos
sucesivos. Por lo que, si no se retiran, el monto de interés generado periodo a perfodo es cada vez mayor.

Sélo pueden presentar posturas y, por lo tanto, adquirir titulos en colocacién primaria, para su distribucion entre el publico
conforme al procedimiento de subastas: Los Bancos, Casas de Bolsa, Compafiias de Seguros, de fianzas y Sociedades de
Inversién del Pafs. Adicionalmente el Banco de México, agente tnico de colocacién y redencién de Valores Gubernamentales,

uede autorizar a otras entidades para tales efectos.

Se dice que son quirografarios cuando no tienen una garantfa especifica, porque es la solvencia moral y solidez financiera de
la empresa emisora la que da seguridad a los tenedores o inversionistas.

La garantia especifica es el titulo que esta garantizado en forma especifica por una institucién de crédito.
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Los instrumentos mas conocidos de este tipo de renta son los instrumentos
gubernamentales e instrumentos privados y bancarios

Los instrumentos gubernamentales son aquellos titulos de crédito al portador en los cuales
el gobierno federal esta obligado a pagar una suma en dinero en determinada fecha. Estos
tienen el propdsito de financiar el gasto publico o regular la oferta monetaria.

Es bien conocido que la tasa de interés que pagan los cetes, se utiliza como la tasa lider en
el mercado financiero y es el punto de referencia para determinar las tasas de muchos otros
instrumentos.

Los instrumentos gubernamentales son los siguientes®:

e CETES® (Certificados de la Tesoreria de la Federacion)

o BONDES® (Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal)

e BONDE 91 (Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal con pago trimestral de
intereses y proteccion contra la inflacion)

e UDIBONOS® (Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal denominados en

unidades de Inversién —UDIS-)

BONOS (Bono de Desarrollo del Gobierno Federal)

AJUSTABONOS (Bonos ajustables de la Tesoreria de la Federacion)

Bonos BPAS (emisiones del Instituto Bancario de Proteccion al Ahorro)

TESOBONOS: Titulos de crédito al portador, denominados en délares americanos.

PICFARAC (Pagaré de Indemnizacién Carretero, perteneciente al Fideicomiso de

Apoyo al Rescate de Autopistas Concesionadas)

Los instrumentos privados son aquellos emitidos por las entidades privadas, titulos de
crédito que cuentan con el respaldo de la empresa emisora que busca financiar necesidades
corporativas de capital de trabajo a corto plazo. Las empresas realizan emisiones de Papel
Comercial, Pagarés a mediano plazo y Obligaciones. Estos titulos se colocan a través de
una casa de bolsa.

Los instrumentos bancarios son titulos, que, como su nombre lo dice, son emitidos por
instituciones bancarias, titulos de crédito que el banco coloca entre sus clientes y cuentan
con la garantia del patrimonio de las instituciones de crédito emisoras. Los instrumentos
que emiten los bancos son las Aceptaciones Bancarias, los Pagarés, los Bonos Bancarios,
etc.

Anexos

2
Son titulos de crédito al portador en los cuales se consigna la obligacién del gobierno federal de pagar una suma de dinero
en determinada fecha.

Son titulos de crédito a largo plazo, en los cuales se consigna la obligacién del gobierno federal de pagar a su vencimiento
una cantidad de dinero, asi como los intereses, sobre valor nominal.

64 . . L . . .
Titulos de crédito al portador en los cuales se consigna la obligacién del gobierno federal de pagar una cantidad de dinero
mas los rendimientos que genere.
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Los instrumentos privados o corporativos Yy bancarios son los siguientes:
A corto plazo.

PAPEL COMERCIAL®

PAPEL COMERCIAL INDIZADO.

ACEPTACIONES BANCARIAS®® (AB’S):

PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO
(PRLV’S)*".

A mediano y largo plazo.

PAGARE A MEDIANO PLAZO.

BONO BANCARIO.

OBLIGACIONES.

OBLIGACIONES SUBORDINADAS.

PAGARE FINANCIERO.

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION INMOBILIARIA® (CPT’S).
CERTIFICADOS DE PATICIPACION ORDINARIOS (CPO’S).

2.- Los instrumentos de renta variable cotizan en el Mercado Global (BMV) y no tienen
ninguna de las caracteristicas de los instrumentos de renta fija, es decir, que no tienen
predeterminado ni su valor, ni el plazo, ni el rendimiento. El valor contable de una accion
representa el total del valor contable de la empresa dividido por la cantidad de acciones
emitidas por la misma empresa. Este valor puede variar segun la valuacion que se atribuya
a los activos de la empresa (incluyendo sus utilidades reinvertidas), restado a esta suma los
pasivos de la empresa.

El rendimiento de las acciones, tradicionalmente proporcionado por los dividendos que
pagan, puede variar por dos motivos importantes: la variabilidad de las utilidades que
genera la empresa y la decision sobre dividendos de la asamblea de accionistas de la
empresa.

El plazo de la accion no esta determinado, ya que el plazo de tenencia de una accién no se
limita por el vencimiento del instrumento, sino por la decisién del mismo propietario de
retenerla o venderla.

65 Titulos de crédito en los que el emisor promete pagar a los tenedores, una cierta cantidad de dinero en la fecha de su
vencimiento.

Letras de cambio emitidas por empresas a su propia orden y aceptadas por los bancos, con base en lineas de crédito que
dichas instituciones han otorgado previamente a las empresas emisoras, o bien emitidas y aceptadas directamente por los
bancos.

Pagarés emitidos por instituciones de crédito, dénde se consigna la obligacién de éstas al tenedor del pago del capital mas
los intereses a una fecha determinada.

Titulos colocados en el mercado bursatil por instituciones crediticias con cargo a un fideicomiso cuyo patrimonio se integra
por bienes inmuebles.
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A causa de estas diferencias entre instrumentos de renta fija y de renta variable, las técnicas
de valuacién son distintas®. Se utilizan razones de valuacién comparando el precio de las
acciones de una empresa con su valor o los flujos que genera.

Los instrumentos méas conocidos de este tipo de renta son las acciones, estas acciones son
titulos que representan parte del capital social de una empresa que son colocados entre el
pablico inversionista a traves de la Bolsa Mexicana de Valores para la obtencion de un
financiamiento.

Los compradores de las acciones obtienen beneficios al ser “tenedores” de las acciones y
estos beneficios son los derechos de un socio. EIl rendimiento para el inversionista se
presenta de dos formas:

- Dividendos que genera la empresa (las acciones permiten al inversionista crecer en
sociedad con la empresa y, por lo tanto, participar de sus utilidades).

- Ganancias de capital, que es el diferencial (en su caso) entre el precio al que se
compra y el precio al que se vendid la accion.

No existen plazos en este tipo de valores, ya que cada inversionista (el tenedor) tiene la
oportunidad y la decision de venderlo o retenerlo. EIl precio esta en funcion del desempefio
de la empresa emisora y de las expectativas que haya sobre su desarrollo. Asi mismo, en su
precio también influyen elementos externos que afectan al mercado en general.

El inversionista debe ser muy cuidadoso y debe evaluar si puede asumir el riesgo implicito
de invertir en acciones, prefiere una postura conservadora, o bien, una combinacion de
ambas. Siempre y cuando tenga presente que en el mercado accionario siempre se debe
invertir con miras a obtener ganancias en el largo plazo, ya que (junto con una buena
diversificacion) es el mejor camino para diluir las bajas coyunturales del mercado o de la
propia accion.

Existen dos grandes clasificaciones para los instrumentos de renta variable y son:

e INSTRUMENTOS MEXICANOS
e INSTRUMENTOS EXTRANJEROS (INTERNACIONALES)

INSTRUMENTOS MEXICANOS"

Los instrumentos mexicanos, que a través de la Bolsa Mexicana de Valores, son los valores
(tales como las acciones y titulos de deuda) que las entidades emisoras participantes en el

La asesorfa profesional en el mercado de capitales es indispensable, ya que los expertos tienen los elementos de analisis para
evaluar los factores que podrian afectar el precio de una accién, tanto del entorno econémico nacional e internacional (analisis
técnico) como de la propia empresa (andlisis fundamental: situacién financiera, administracion, valoracién del sector donde se
desarrolla, etc.).

Anexos
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mercado de valores mexicano, ofrecen al puablico inversionista, cumpliendo con las
disposiciones establecidas y siendo representadas por una casa de bolsa.

Las empresas que se interesan y han realizado ofertas publicas deben de cumplir con los
estrictos requisitos establecidos por la Bolsa Mexicana de Valores, requisitos como el
registro y listado™, y posteriormente con los de mantenimiento’? establecidos por la Bolsa
mexicana de Valores, ademas de disposiciones de caracter general, contenidas en las
circulares emitidas por la CNBV vy el articulo 14 de la Ley del Mercado de Valores, como
lo es la publicacion trimestral de su informacién financiera, econdmica y legal asi como la
inmediata divulgacion de hechos y eventos relevantes.

Los valores mas comunes que pueden emitir las empresas mexicanas para ser colocados en
el mercado de valores son:

PAPEL COMERCIAL:
PAGARE A MEDIANO PLAZO.
OBLIGACIONES.

ACCIONES.

INSTRUMENTOS EXTRANJEROS (INTERNACIONALES)

Los instrumentos o valores extranjeros, son los titulos representativos del capital social de
emisores extranjeros y son aquellos que no fueron objeto de oferta pablica en México y que
no se encuentran inscritos en la seccion de Valores del Registro Nacional de Valores,
encontrandose listados en mercados de valores extranjeros, que han sido reconocidos por
parte de la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) o cuyos emisores hayan

Normalmente siempre depende del tipo de instrumento que se quiera emitir, pero los mas comunes son los siguientes:
- Solicitud de inscripcién de acciones
- Poder del Representante Legal
- Escritura constitutiva (acta)
- Oficio de la CNBV
- Folleto informativo
- Integracién del consejo de administracién
- Relacién de principales funcionarios
- Relacién de prestadores de servicios
- Ubicacién de oficinas
- Copia del titulo
- RFC
- Estatutos sociales vigentes
FUENTE: BOLSA MEXICANA DE VALORES

De conformidad con lo establecido por el Articulo 28 de las Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de
valores y otros participantes del mercado de valores emitidas por la CNBV, La BMV revisa anualmente el cumplimiento de
estas disposiciones, asi la BMV tiene la obligacién de informar anualmente (durante el mes de junio), sobre el cumplimiento a
los requisitos de mantenimiento de la inscripcion en el Listado de Valores autorizados para cotizar en la BMV.

Los requisitos que las emisoras deben satisfacer para mantener la inscripcién de sus acciones o certificados de participacion
ordinarios sobre acciones en el listado de valores son:
- Porcentaje minimo de 12% respecto del capital social colocado entre el Gran Publico Inversionista
- Numero minimo de 100 accionistas o titulares de certificados de participacién ordinarios sobre acciones,
considerados como Gran Publico Inversionista
FUENTE: BOLSA MEXICANA DE VALORES
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recibido el reconocimiento correspondiente por parte de la Comision (Emisores Extranjeros
Reconocidos’).

Esto mediante un mecanismo disefiado por la Bolsa Mexicana de Valores para listar y
operar el cual se le conoce como “El Mercado Global BMV”, operando bajo el esquema
regulatorio y operativo del Sistema Internacional de Cotizaciones (SIC).

La CNBV es la que reconoce, sin el requisito de solicitud previa, las bolsas de valores en
sus segmentos accionarios, siempre y cuando operen en los paises que formen parte del
Comité Tecnico de la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores y cuyas
autoridades las consideren como mercado principal, siendo los mercados extranjeros
reconocidos, para los efectos de listado y operacién de valores en el SIC™.

También se da el caso de cuando el mercado de valores de origen de los emisores
extranjeros reconocidos no ha sido reconocido por la Comision, podran ser listados en el
SIC sin que sean aplicables las disposiciones para el reconocimiento de emisores
extranjeros, siempre y cuando, dichos valores o sus emisores se encuentren listados o
registrados en una bolsa de valores reconocida por la CNBV

El acceso a estos valores, lo tiene todo el publico inversionista, a través del ofrecimiento de
las sociedades de inversion™.

Existen ciertas ventajas de operar en este tipo de mercado y son:

- Diversificacién. EI Mercado Global BMV busca hacer posible que los ahorradores
puedan aprovechar oportunidades de inversion en valores tanto mexicanos como
extranjeros, balanceando mejor la relacion de riesgo y rendimiento.

- Transparencia, ya que se cuenta con toda la informacion necesaria sobre las
inversiones

- Y agilidad.

3.- Derivados®. Los productos derivados son instrumentos que contribuyen a la liquidez,
estabilidad y profundidad de los mercados financieros generando condiciones para
diversificar las inversiones y administrar riesgos.

7

3 Algunas de las principales empresas extranjeras que cotizan son: AXP (AMERICAN EXPRESS COMPANY), BBVA
(BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A), C (CITIGROUP), DEO (DIAGEO PLC), DIS (THE WALT
DISNEY COMPANY), GM (GENERAL MOTOROS COMPANY), etc.

74
Acuerdo estipulado en la circular 10-176 de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.
Casas de bolsa, asf como Operadoras de Sociedades de Inversion.

6 Ejemplo de un derivado. Supongamos que una persona de confianza me vende el 1 de enero, a un determinado precio un
vale por un costal de azucar y el vale especifica que se me entregara ese costal dentro de 6 meses, el 1 de julio del mismo afio.
Entonces el bien que es el costal de azicar se le llama “BIEN SUBYACENTE O DE REFERENCIA” y el vale sera el
Contrato de Futuro conocido como “DERIVADO”. El precio o valor de ese vale por un costal de azicar va a cambiar segiin
suba o baje el precio del azacar. El dfa de la entrega (1 de julio) tengo dos opciones, una de ellas es que pueden darme mi
costal de azucar sin importar lo que valga pues ya tengo el vale por un costal de azicar o bien si necesito el dinero, algin
intermediario o inversionista me puede comprar el vale y yo lo venderé a lo que en ese momento valga el costal de azicar.
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Se define como derivado financiero o instrumento derivado a todos aquellos productos
financieros cuyo valor se basa en el precio de otro activo. Es decir que los derivados
financieros son instrumentos cuyo precio o valor no viene determinado de forma directa,
sino que dependen del precio de otro activo al cual denominamos activo subyacente.

Estos activos subyacentes pueden ser una accién, un indice bursétil, una materia prima, o
cualquier otro tipo de activo financiero como son las divisas, los bonos y los tipos de
: Aol l
interes’".

Un producto derivado es un instrumento financiero cuya principal caracteristica es que su
precio deriva (varia dependiendo) del precio de otro bien subyacente o de referencia.

La principal funcion de los derivados es servir de cobertura ante fluctuaciones de precio de
los subyacentes, por lo que se aplican preferentemente a portafolios accionarios,
obligaciones contraidas a tasa variable, pagos o cobranzas en moneda extranjera a un
determinado plazo, planeacién de flujos de efectivo’® entre otros.

El mercado de instrumentos financieros derivados estd organizado de futuros y opciones
estandarizados’®., compensados y liquidados en una Cémara de Compensacion
(ASIGNA™), la cual funge como garante (comprador) de todas las obligaciones financieras
que se generan por las operaciones de productos derivados estandarizados. Esto es fungir
como comprador ante todos los vendedores y viceversa, rompiendo asi el vinculo entre
comprador y vendedor individual.

La intervencion de la cAmara de compensacion garantiza que se lleve a buen término el
contrato respectivo, ya que en caso de incumplimiento de cualquier participante, la
contraparte no dejard de recibir lo acordado. Los derivados intercambiados sobre el
mostrador son disefiados por instituciones financieras de acuerdo con las necesidades
especificas del cliente.

En este caso, nos enfocaremos a la explicacion de los derivados financieros. Las ventajas
de los derivados financieros comienzan desde lo que se ha comentado del objetivo de estos

7 . . ..
Dentro de los activos subyacentes mas populares encontramos a las acciones de las bolsas de valores, a las divisas, a los
indices bursatiles, a los valores de renta fija, a las materias primas y a los tipos de interés.

8 Recordando, los flujos de efectivo es una forma de administracién del efectivo y su objetivo es determinar que una empresa
sea “SANA” financieramente y necesita mantener un nivel adecuado de solvencia. En contabilidad, el objetivo del estado de
flujo de efectivo es informar sobre las principales actividades de inversién y de financiamiento realizadas por una empresa
durante un perfodo determinado de tiempo, proporcionando datos que permiten conocer lo que hizo la empresa con los
recursos que recibid, asi como también de dénde consiguié esos recursos, esto es, la fuente y aplicacion de los mismos.
FUENTE. CONTABILIDAD PARA NO CONTADORES, M.F. POZOS MENDOZA, JORGE GUILLERMO.

Cuando se dice que los contratos son estandarizados, se refiere a que todos los contratos son iguales, la inica variable es el
precio. Un instrumento financiero derivado es cualquier instrumento financiero cuyo valor es una funcién (se deriva) de otras
variables que son en cierta medida mas fundamentales. La gama de aplicacién de los instrumentos financieros derivados
abarca todas las areas de actividad financiera de una empresa en particular.

Es la camara de compensacion y liquidacion del Mercado Mexicano de Derivados (MexDer), su funcién central es ser la
contraparte y por tanto garante de todas las obligaciones financieras que se derivan de la operaciéon de los contratos
negociados, para ello debera observar la normatividad emitida por las Autoridades Financieras; Secretarfa de Hacienda y
Crédito Publico (SHCP), Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y Banco de México, asi como por las Reglas del
propio Mercado Mexicano de Derivados. FUENTE. MEXDER, GRUPO BMV
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instrumentos, que es servir de cobertura ante fluctuaciones de precio, en los portafolios
accionarios (que sirve para que los inversionistas protejan sus portafolios de acciones
contra los efectos de la volatilidad), de las obligaciones contratadas a tasa variable
(deudores que buscan protegerse de variaciones adversas en las tasas de interés), pagos o
cobranzas en moneda extranjera a cierto plazo (para importadores que requieran dar
cobertura a sus compromisos de pago en divisas).

Entonces un instrumento derivado es una alternativa de inversion que se valla con base en
el valor de otro titulo. Es decir, las opciones y los futuros tienen el proposito de limitar el
riesgo asociado a los instrumentos financieros, es por esto que son utilizados para
incrementar el rendimiento de la cartera del inversionista y a la vez, protegerla contra la
incertidumbre.

Al adquirir un instrumento derivado, se adquieren derechos y obligaciones, ya que se
cuantifican de acuerdo a las caracteristicas establecidas en el propio instrumento derivado y
al valor que tome en el mercado el activo relacionado al momento del calculo o transaccion.

Por consiguiente, como ya se habia mencionado, la ventaja y finalidad de los instrumentos
derivados es distribuir el riesgo que resulta de movimientos inesperados en el precio del
subyacente entre los participantes que quieren disminuirlo y aquellos que deseen asumirlo.
En este caso, se encuentran aquellas personas o empresas que desean asegurar el dia de
“hoy” el precio futuro del activo subyacente, asi como su disponibilidad.

En un segundo caso, se trata de aquellas personas o empresas que buscan obtener la
ganancia que resulta de los cambios abruptos en el precio del activo subyacente.

“LOS DERIVADOS SURGEN COMO RESULTADO DE LA NECESIDAD DE
COBERTURA QUE ALGUNAS INVERSIONISTAS TIENEN, ANTE LA
VOLATILIDAD DE LOS PRECIOS DE LOS BIENES SUBYACENTES”.

Los instrumentos derivados tienen caracteristicas generales como por ejemplo:

- Los derivados financieros requieren de una inversién inicial muy pequefia en
comparacién con otros tipos de contratos que presentan una respuesta parecida ante
los cambios en las condiciones generales del mercado. Este fendmeno le permite al
inversionista tener mayores ganancias, asi como pérdidas mas elevadas si la
operacion no se desarrolla como este creia.

- También el valor de los derivados cambia en respuesta a los cambios en la
cotizacion del activo subyacente. Actualmente existen derivados sobre todo tipo de
activos (divisas, commodities, acciones, indices bursatiles, metales preciosos, etc.).

- Los derivados se pueden negociar tanto en mercados organizados como las bolsas
de valores o en mercados no organizados, denominados OTC (“OVER-THE-
COUNTER?, por sus siglas en inglés),

Ya que es posible rapidamente disefiar y realizar operaciones de cobertura de
riesgos que habrian sido imposibles antes del desarrollo de los derivados, sin las
limitaciones que necesariamente aparecen con la estandarizacion de instrumentos en
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un mercado organizado. Es por esto que las personas que operan en este mercado se
les llaman brdker de derivados OTC.

Y los instrumentos que se negocian en bolsa, tienen caracteristicas
predeterminadas, las cuales no pueden ser modificadas, respecto a su fecha de
vencimiento, monto del subyacente amparado en el contrato, condiciones de entrega
y de precio.

Y como todo contrato, los derivados se liquidan en una fecha futura.

Los Instrumentos derivados financieros se pueden clasificar en base a distintos parametros.
Los mas comunes son:

A. Los derivados de acuerdo al tipo de contrato involucrado.

FORWARDS. Este contrato, obliga a su propietario a comprar un activo dado a una
fecha especifica y a un precio (conocido como el “precio de ejercicio”) especificado
al inicio del contrato. Usualmente se da entre dos instituciones financieras o en
ciertos casos entre una institucion financiera y un cliente.

El forward define si existe pérdida o utilidad para el propietario del activo
subyacente. Un Forward es un contrato que establece en el momento de suscribirse
la cantidad y precio de un activo subyacente que sera intercambiada en una fecha
posterior. A diferencia de un contrato de Futuro, las condiciones pactadas se
establecen de acuerdo a las necesidades especificas de las partes.

FUTUROS. Un contrato de Futuros, al igual que un contrato Forward, obliga al
propietario a comprar un activo especifico a un precio de ejercicio especificado en
el momento de vencimiento del contrato. Sin embargo, contrario al mercado
Forward, los contratos de futuros se llevan a cabo en un mercado altamente
regulado, al mismo tiempo, este tipo de contratos se pueden liquidar en cualquier
momento antes de su vencimiento, al tomar la posicion contraria a la inicialmente
tomada.

SWAPS. Serie consecutiva de contratos adelantados convenidos conforme a las
necesidades particulares de quienes lo celebran. Esta clase de contratos no
necesariamente implican la entrega del subyacente del que depende el Swap, sino de
compensaciones en efectivo.

Representan una serie de contratos forward puestos juntos, aunque €s un poco mas
complicado. El riesgo crediticio en un Swap es menor que en un contrato forward
del mismo plazo, pero mayor que un contrato de futuros. Un Swap obliga a dos
partes a intercambiar flujos especificos de efectivo a intervalos de tiempo. EI mas
comun es el Swap de tasas de interés.
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- WARRANT. Son titulos opcionales que otorgan a su tenedor el derecho, mas no la
obligacion, de adquirir o vender una cantidad establecida de un activo subyacente a
la persona que lo suscribe a un precio especifico, durante un periodo determinado.

Los posibles suscriptores de titulos opcionales son las propias empresas emisoras de
acciones e instituciones financieras. Un Warrant, entonces, es un instrumento
bursatil por medio del cual el emisor otorga al tenedor del mismo, contra el pago de
una prima, el derecho de comprarle o venderle al propio emisor un ndmero
determinado de valores de referencia, dentro de un plazo especifico y a un precio
establecido (precio de ejercicio).

En un mercado primario existen dos partes en el Warrant, el emisor y el tenedor. En
un mercado secundario, el Warrant puede ser vendido por el primer tenedor a un
segundo tenedor y asi sucesivamente.

En México, a diferencia de otros paises, se tiene previsto que los Warrants puedan
ser emitidos por casas de bolsa, bancos y empresas sobre sus propias acciones, por
lo que las demas personas fisicas y morales solo pueden comprar y vender los que
hubiesen adquirido con anterioridad. El Warrant es un instrumento del mercado de
capitales y debe listarse y operarse exclusivamente en bolsa.

- CONTRATO POR DIFERENCIA. Es un contrato de comportamiento futuro de
una inversion por lo general en acciones 0 mercado de divisas o bonos, pero no es la
transferencia real y fisica del instrumento en el que se invierte, lo cual le da agilidad
y facilidad de inicio o terminacion del contrato de inversion, ya que no depende de
la transferencia de bienes, la compra o la venta de los mismos.

Los contratos por diferencias son un producto financiero mediante el cual dos partes
intercambian la diferencia entre el precio de compra-venta en una operacion
financiera.

Bésicamente, en este producto financiero la liquidacion del mismo se realiza por
diferencias entre el precio de compra (venta) y el de venta (compra), sin necesidad
de entregar el activo negociado, ya que es el emisor quién financia la misma y
solicita al inversor solamente una pequefia parte del nominal de la operacién a modo
de garantia.

- OPCIONES. Contratos por medio de los cuales otorgan a los propietarios derecho
de tomar una posicién larga®™ para comprar un activo llamado “call option” o
vender un activo llamado “put option” en un futuro a un precio que se acuerda hoy.
Este propietario tiene derecho a comprar un activo a una fecha especificada en el
futuro a un precio acordado hoy, si el precio aumenta el valor de la opcion subira.
Por otro lado, debido a que el propietario de la opcion no esta obligado a comprar el
activo, el valor de la opcion permanecera sin cambio si el precio disminuye.

Acordar con la otra parte a comprar un activo subyacente a cierta fecha en el futuro a un precio especificado con
anticipacion.
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Por otro lado, el emisor tiene la obligacion de tomar una posicion corta® y vender
un activo “call option” si asi lo desea el comprador del contrato o para comprar un
activo “put option” si asi lo desea el comprador del contrato.

Existen dos tipos de opciones de acuerdo con los derechos que otorgan (posicion
larga o posicion corta) y son:

= QOpcion de compra o “Call”. Esto es el otorgamiento a quien adquiere el
derecho, més no la obligacion, de comprar un cierto nimero de unidades de un
activo subyacente especifico a un precio fijo (precio de ejercicio), dentro de un
plazo establecido.

Este tipo de opciones permiten al adquiriente beneficiarse si aumenta el precio
del activo subyacente, limitando al mismo tiempo su pérdida al monto de la
prima si dicho precio disminuye.

*  Opcion de Venta o “Put”. Esto es el otorgamiento a quién adquiere el derecho,
mas no la obligacion, de vender un cierto nimero de unidades de un activo
subyacente especifico a un precio fijo (precio de ejercicio), dentro de un plazo
establecido.

Este tipo de opciones permiten al adquiriente beneficiarse si disminuye el precio
del activo subyacente, limitando al mismo tiempo su pérdida al monto de la
prima si dicho precio aumenta.

Las opciones constituyen en la practica un contrato por el cual tenemos la
opcion, de comprar o vender un determinado activo subyacente en una fecha
determinada, y a un precio ya establecido. Asi pues, tendremos opciones de
compra y opciones de venta.

En lineas generales, compraremos una opcidn call cuando nuestra prevision sea
que el activo subyacente realizara un alza, y venderemos opciones put cuando
consideramos que el valor del activo baje.

El valor de la cotizacion de la opcién se denomina prima de la opcion. Esta
prima o precio de la opcion se divide en diversos componentes que influyen en
el precio de la misma y se deben tener presente por ejemplo el plazo que queda
para el vencimiento de la opcion, el precio de ejecucion, el precio del activo
subyacente, la volatilidad del mercado, los tipos de interés e incluso los
dividendos en los casos en que el subyacente sea una accion cotizada, etc.

La forma en que cada uno de estos parametros afecta a la prima de la opcion es
variable y depende también, de forma principal, del tipo de opcién con la que
estemos trabajando.

82 . . . .
Acordar con la contraparte vender un activo a la misma fecha y al mismo precio.
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Las diferencias marcadas entre estos tipos de instrumentos se pueden definir de la siguiente
manera.

La diferencia entre un Futuro y un Warrant es que el concepto del instrumento es
esencialmente el mismo, es decir, ambos son un acuerdo de compra-venta, que otorga
derechos y obligaciones a las partes.

La diferencia radica en que un Warrant es utilizado exclusivamente en el mercado de
capitales, para acciones. Mientras que los futuros son contratos que pueden hacerse sobre
diferentes instrumentos como indices, divisas y commaodities.

Un commodity (mercancia) es un producto fisico, como metal, producto agricola, etc. sobre
el cual se contratan futuros y opciones. Productos cuyo valor viene dado por el derecho del
propietario a comercia con ellos, no por el derecho a usarlos.

B. Derivados segun el lugar dénde se contratan y negocian.

- Derivados contratados en mercados organizados: En este caso los contratos son
estandarizados sobre activos subyacentes que se hayan autorizado previamente.
Ademas tanto los precios en ejercicio como los vencimientos de los contratos son
iguales para todos los participantes. Las operaciones son efectuadas en una bolsa o
centro regulado y organizado como lo es la Bolsa de Chicago en Estados Unidos,
dénde se negocian derivados y contratos de Futuros.

- Derivados contratados en mercados no organizados o Extrabursatiles: Estos son
derivados cuyos contratos y especificaciones son confeccionados a la medida de las
partes intervinientes que contratan el instrumento derivado. En estos mercados no
hay estandarizacion y las partes suelen fijar las condiciones que mas les favorezcan.

C. Derivados segun el activo subyacente involucrado.

- Derivados financieros: Son aquellos contratos que emplean activos financieros
como pueden ser acciones, divisas, bonos y tipos de interés.

- Derivados no financieros: En esta categoria se incluyen a las materias primas o
commodities como activos subyacentes, que corren desde los commodities agricolas
como el maiz y la soja, hasta el ganado, también los commodities energéticos como
el petrdleo y gas, y los metales preciosos como el oro y platino.

D. Derivados segun la finalidad.
- Derivados de cobertura: Estos derivados son utilizados como herramienta para la

disminucion de riesgos. En este caso se coloca una posicion opuesta en un mercado
de futuros en contra del activo subyacente del derivado.
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- Derivados de arbitraje: Estos derivados son utilizados para tomar ventajas de la
diferencia de precios entre dos 0 més mercados. Por medio del arbitraje los
participantes en el mercado pueden conseguir una ganancia practicamente libre de
riesgo. Las utilidades se generan debido a la diferencia de precios del mercado.

- Derivados de negociacion: Estos derivados se negocian con el fin de obtener
ganancias mediante la especulacion del precio del activo subyacente involucrado en
el contrato.

En México, aparte de la Bolsa Mexicana de Valores también existe el MexDer®. (Mercado
Mexicano de Derivados, S.A. de C.V.), esta es la bolsa de futuros y opciones, (diferente e
independiente de la Bolsa Mexicana de Valores), la cual provee las instalaciones y servicios
necesarios para cotizar y negociar contratos estandarizados de futuros y opciones.

Este mercado de derivados también se le da el nombre de “Bolsa”, ya que significa que es
un mercado organizado con ciertas reglas para comprar y vender, de modo que se da una
correcta fijacion de precios y existen mecanismos para que los participantes cumplan con
sus multiples obligaciones.

Existe solo una pequefia relacion entre la Bolsa de Derivados (MexDer) y la Bolsa
Mexicana de Valores y es que el MexDer celebra contratos de futuros sobre indicadores de
la BMV como por ejemplo el indice de Precios y Cotizaciones y sobre paquetes de acciones
de las empresas mas bursatiles que cotizan en bolsa. Por ejemplo, en el MexDer sélo se
venden vales (por un costal de azucar) que se pueden cambiar el 1 de julio, mientras que en
la BMV solo se venden costales de azucar de ese dia.

Actualmente el MexDer sélo cotiza (da precios) y permite negocia (realiza operaciones de
compra y venta) de Contratos de Futuros. Definido formalmente como un acuerdo de
compra-venta entre dos partes, que contiene derechos y obligaciones para ambas. El
vendedor se compromete a entregar un producto al comprador a un precio determinado en
una fecha futura. EI comprador acuerda aceptar la entrega y pagar el precio estipulado. La
funcion de dichos contratos es cubrir los riesgos que se presentan debido a movimientos
inesperados en el precio del producto o en las principales variables econémicas, como el
tipo de cambio o las tasas de interés.

El MexDer, tiene a disposiciéon del publico unicamente Contratos de Futuros sobre los
siguientes productos subyacentes.

- Divisas. Dolar de Estados Unidos de América.
- Indices. Indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores.

3 El Mercado Mexicano de Derivados, S.A. de C.V., surge en México por una necesidad del sector empresarial, que requerfa
contar con herramientas financieras necesarias para protegerse de fluctuaciones en precios, tasas, etc., para asi poder
incrementar su productividad y competir en condiciones de igualdad con las empresas extranjeras. Apertura oficial el 15 de
abril de 1999 funcionando como mercado autor regulado, bajo la supervisiéon de Banco de México, Comisién Nacional
Bancaria y de Valores y de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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- Tasas. Tasa Interbancaria de Equilibrio a 28 dias (TIIE), Certificados de la
Tesoreria de la Federacién a 91 dias (CETES) y Bonos de Desarrollo del Gobierno
Federal de 3 afios a tasa fija (liquidacion en especie).

- Acciones Individuales: como por ejemplo Cemex, Femsa, Grupo Carso, etc.

Posteriormente se tiene previsto incorporar otros contratos; entre ellos los Contratos de
Opciones.

Las caracteristicas de los contratos de futuros que se negocian en el MexDer, son
importantes para los futuros compradores y vendedores, permitiéndoles conocer las
responsabilidades (las que adquiere al comprar o vender contratos), asi como de la
obtencign de la informacion necesaria y suficiente para evaluar la estrategia de cobertura de
riesgos™.

Los futuros no se pueden considerar como una forma de ahorro o una manera de inversion,
sino que deben ser utilizados como un medio de proteccion o cobertura, para asegurar
precios futuros en mercados altamente variables, neutralizar riesgos contra tasas de interés,
actuar contra riesgos que surgen por la especulacion, etc.

El inicio de operaciones del Mercado Mexicano de Derivados constituye uno de los
avances mas significativos en el proceso de desarrollo e internacionalizacion del Sistema
Financiero Mexicano. El esfuerzo constante de equipos multidisciplinarios integrados por
profesionales de la Bolsa Mexicana de Valores, la Asociacion Mexicana de Intermediarios
Bursétiles (AMIB) y el INDEVAL, permitié el desarrollo de la arquitectura operativa, legal
y de sistemas, necesaria para el cumplimiento de los requisitos juridicos, operativos,
tecnoldgicos y prudenciales, establecidos de manera conjunta por las autoridades
financieras como la SCHP, la CNBV y Banco de México.

VOLUMEN, COMPOSICION Y VARIACION DE LAS EMISIONES EN LA BOLSA
MEXICANA DE VALORES

4 El riesgo es una posibilidad o probabilidad, y se asocia con la posibilidad de sufrir dafios, perdidas en el sentido potencial
por encima de lo que se esta calculando o proyectando. En economia y en las finanzas, el riesgo se presenta en la pérdida de
valor de alguna variable econémica. En estricto sentido los riesgos financieros ae consideran tres.

- Riesgo de Crédito: que consiste en que puede haber una pérdida por incumplimiento de pago del prestatario, se
tiene desde las personas fisicas o morales
- Riesgo de Mercado: se presenta cuando hay pérdidas por movimientos negativos en los precios de mercado y se
transmiten en la Bolsa de Valores
- Riesgo de Liquidez: tiene relacién con la preferencia por la liquidez y se da por la pérdida de vida a la imposibilidad
de abrir o cerrar posiciones en tiempo y cantidad a precios razonables por la falta de liquidez.
Existe un riesgo adicional, denominado riesgo global, el cual es el riesgo agregado medio de las diferentes medidas obtenidas
de cada modalidad de riesgo, y es como una especie de promedio de las anteriores.
Cada vez que salga un nuevo instrumento trae un riesgo, y lo mismo ocurre cuando se incorporan nuevos mercados, liberacién
financiera y en la balanza de pagos.
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Composicion del principal indice bursatil.

El caso del IPC se trata de incluir en la misma a las acciones mas representativas de los
siete sectores econdémicos en los cuales se clasifica a las emisoras inscritas en la Bolsa
Mexicana de Valores. Para seleccionar que emisiones deben formar parte del IPC, en una
lista jerarquizada de mayor a menor valor de indice de bursatilidad se toma a la més
bursatiles, considerando ademas, para cada una, su valor de capitalizacion en relacion a las
otras emisiones dentro de su mismo sector, para lograr con ello que las emisoras
seleccionadas sean las mas representativas del sector al que pertenecen.

El nimero de emisiones que se ha utilizado para el calculo del IPC ha fluctuado entre 35 y
50 en los ultimos afios. La muestra del IPC se somete a una revision y actualizacion
semestral. ¢Cuales son los Indices Sectoriales que calcula la BMV?

Son los de los siete sectores en los que clasifica a las emisoras de acuerdo a su giro. Estos
sectores son Industria Extractiva: La BMV clasifica este sector con un ramo: Minera
Industria de la Transformacion:

La BMV clasifica este sector en diferentes ramos que son:

*Industrias quimicas y petroquimicas

*Celulosa y papel

*Imprenta, editorial e industrias conexas

*Industria siderurgica

*Industria metaldrgica

*Productos metalicos

*Eléctrico y electronica

*Maquinaria y equipo de transporte

*Alimentos, Bebidas y Tabaco

*Textil, vestido y cuero

*Productos de caucho y plastico

*Productos minerales no metalicos

*Qtras industrias de la transformacion

Industria de la Construccidn: La clasificacion que hace la BMV de este sector es:
*Construccion

*Industria cementera

*Materiales para la construccion

Comercio: Solamente se clasifica en casas comerciales
Comunicaciones y Transportes: La dividen en Transportes y Comunicaciones.
Servicios: La BMV clasifica este sector en los siguientes ramos:
*Bancos

*Casas de Bolsa

*Seguros

*Grupos Financieros

*Qtros servicios
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Volumen en la bolsa de valores

El volumen es el numero total de acciones que se intercambian en un dia en particular. Un
monton de acciones negociadas significa que hay un volumen alto. EI volumen es un factor
importante para examinar a la hora de invertir en acciones, ya que puede darle un poco de
informacidn sobre lo que la accion esta haciendo, y es especialmente Util para el analisis
técnico.

Si una accion esta experimentando una gran cantidad de volumen, significa que hay un
interés mas alto. Si ves alto volumen con un aumento en el precio, significa que hay
muchos compradores tratando de comprar esa accion. Si se ve gran volumen con una
disminucion en el precio, significa que los inversores estan bajistas sobre las acciones.

Una disminucién en el volumen puede significar un problema, ya que significa que los
inversionistas no estan prestando atencion a la accion y, por lo tanto, no se vende. Cuando
esto sucede, es probable que la accidén no se mueva de direccion, ya que los compradores y
los vendedores no estan al pendiente de los movimientos de estas.

El Volumen significa que hay liquidez; la liquidez le permite capitalizar las acciones con
facilidad. Si se capitaliza una accion con baja liquidez, puede no haber compradores cuando
Ilega el momento de vender.

Volumen de un valor en Bolsa

Un volumen alto, dentro de una tendencia alcista, reafirma la tendencia , en las tendencias
bajistas , el volumen suele ser menor , ya que se necesita menor volumen , para provocar
las caidas, sin duda que con un volumen alto la fiabilidad de la direccion vigente de las
bolsas es mas alto.

Hay excepciones , desde el inicio del rebote actual de las bolsas, el volumen ha sido bajo en
términos generales , aun asi el rebote ha sido consistente y fiable , la cuestion que se debe
de plantear es cuando el bajo volumen que ha acompafiado el rebote , puede indicar que la
tendencia principal de las bolsas , se mantiene bajista , ya que el bajo volumen podria
indicar , que el rebote ha sido especulativo y no , como una inversion de largo plazo ,
avalado , por una mejoria.

En el término intradia® si se produce un fuerte alza de volumen y es acompafiado , con alza
de volatilidad , sefialaria un cambio de tendencia de la direccion vigente en el intradia o
bien reforzaria la direccion vigente del intradia

85 o I - - .
En el mercado de valores, evolucion de los indices bursétiles en distintos momentos de la jornada, entre la aperturay

el cierre del mercado.
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Aparte de las aplicaciones, que las diferentes instituciones llevan a cabo , es complicado
averiguar , que brokers o grandes inversores , estan comprando o vendiendo , este tipo de
informacidn , por regla general , no tiene acceso el pequefio inversor

La importancia del volumen

Un volumen alto indica un interés muy fuerte de una gran cantidad de inversores, mientras
que si el volumen es bajo hay muchos inversores que estan al margen, esperando para
tomar una decision.

Un volumen es alto o bajo en relacion al volumen que ha tenido ese mercado en el pasado
reciente. Un millon de acciones, por ejemplo, puede ser un volumen muy bajo para una
empresa y altisimo para otra. Siempre hay que mirar en el grafico de cada mercado que
volumen ha tenido en el pasado y comparar.

El nimero de acciones (contratos de futuro, opciones, etc.) compradas y vendidas es
siempre el mismo. En ocasiones se lee en algunos medios de comunicacion que la Bolsa ha
subido porque habia mé& compradores que vendedores o ha bajado porque habia mas
vendedores que compradores. Esto no es cierto, para que alguien venda una accién tiene
que que haber otro que se la compre. Y al revés, cuando alguien compra una accion es
porque otro se la ha vendido. No se puede comprar si nadie vende o vender si nadie
compra.

Variacion de precios en la bolsa.

En los Gltimos afios, la bolsa ha logrado un gran avance en el mercado de renta variable,
con una ganancia de 17,88% nominal®® y 26,76% en délares, la bolsa mexicana presenté un
variado balance durante el ejercicio anterior, con ganancias que superaron el 111% y
pérdidas que descendieron del 26%.

Las acciones de los bancos centrales, quienes realizaron bajas en la tasa de interés, fueron
las protagonistas del balance anual de los mercados accionarios, las que hicieron mas
interesantes las inversiones en renta variable, especialmente en los paises emergentes.

LA BOLSA, UN RESUMEN PRACTICO.

Las acciones representan parte de la posesion del capital de una empresa. Una compafiia
emite acciones para establecer su capital inicial o para pagar otras actividades. Las acciones
también se conocen como™equity” (participacion en el capital).

Hay dos tipos principales de acciones: comunes y preferenciales.

8 Valor de una Accién: Valor Nominal.- Se determina dividiendo el Capital Social (el capital expresamente

invertido como tal en la sociedad) entre el niamero de acciones de la empresa. Valor en Libros o Valor Contable.-Es el valor que tendria
el documento en caso de liquidacion de la empresa, y se calcula de la siguiente forma:

(Activo Total - Pasivo Total) / Nimero de Acciones. Valor del Mercado de una Accion.- Es el precio al que se cotiza en un momento
dado en la Bolsa Mexicana de Valores. Las cotizaciones de cierre son las que aparecen como ultimo hecho en esta figura y corresponden
al valor de mercado al que se negociaron las acciones por tltima vez en el dia.
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Las acciones comunes son la forma mas basica de participacion en el capital de una
compafiia. Generalmente confieren a los accionistas el derecho a votar con respecto a temas
importantes y un porcentaje de participacion en el capital. Por ejemplo, si posees una
accion comun en una compariia que tiene 100 acciones, posees el 1% de la compafiia.

Las acciones preferenciales generalmente no conllevan derechos de voto, pero los
propietarios de acciones preferenciales suelen tener derecho a recibir dividendos (la
ganancia de la compafiia distribuida en efectivo) antes que los poseedores de acciones
comunes. Los propietarios de acciones preferenciales generalmente reciben dividendos en
momentos especificos y en cantidades predeterminadas, mientras que los poseedores de
acciones comunes pueden o no recibir dividendos, dependiendo de la ganancia de la
compafiia.

Los inversionistas pueden obtener ganancias en las acciones, ya sea mediante los
dividendos de la compafiia, 0 mediante la venta de las acciones a un precio mas alto del que
pagaron por ellas. Eso se llama "apreciacion del capital”. Los riesgos y el rendimiento
varian dependiendo de la economia, la situacién politica, el desempefio de la compafiia y
otros factores del mercado.

El mercado de valores

La Teoria: Los mercados de valores existen por una sencilla razon, la necesidad de recursos
por parte de las empresas y el interés de los inversionistas de hacerse participes de negocios
exitosos.

El Mercado: Una empresa emite acciones al publico en el Mercado Primario cediendo parte
de la empresa a los inversionistas a cambio de dinero. A diferencia de los bonos la empresa
no esta obligada a pagarte nada por tener sus acciones, no es deuda lo que compras sino una
parte de la empresa. A ese lanzamiento de una empresa al mercado se le conoce
como “IPO” por sus siglas en inglés (Oferta Pablica Inicial).

Como se puede observar, la importancia que la bolsa tiene para el sistema financiero ha
sido claramente marcada, la inversion en México es determinante para su crecimiento.
Ahora bien, para poder participar en el mercado bursatil se necesitan puntos importantes los
cuales hay que tomar a consideracion.

Estos puntos son la “oferta ptblica y la colocacion” 8 de los valores, es decir, la empresa
acude a una casa de bolsa que los ofrece al publico inversionista en el ambito de la Bolsa
Mexicana, esto es el mercado primario. De tal modo que los emisores reciben los recursos
correspondientes a los valores que fueron adquiridos.

Una vez que se han colocado estos valores entre los multiples inversionistas dentro del
mercado bursétil o en la Bolsa Mexicana de Valores, estos toman la decision de vender o
comprar, mercado secundario, a través de un intermediario bursatil, por lo regular son las
casas de bolsa. NOTA. Es muy importante recalcar que la Bolsa Mexicana de Valores no

7 B}
8 FUENTE. BOLSA MEXICANA DE VALORES. :QUE ES LA BOLSA MEXICANA DE VALORES?
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compra ni vende valores, solo es lugar fisico donde se efectlan y registran las operaciones
que hacen las casas de bolsa.

Estos intermediarios bursétiles dan pie a que los inversionistas canalicen sus ordenes de
compra o venta de acciones a través de un promotor de una casa de bolsa. Promotores que
son especialistas registrados y que han recibido la capacitacion necesaria y han sido
autorizados por la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Entonces, las drdenes de compra o venta son transmitidas de los intermediarios directo al
mercado bursatil a través del sofisticado Sistema Electronico de Negociacion, Transaccion,
Registro y Asignacion (BMV-SENTRA Capitales) donde como ya se sabe, se espera
encontrar una oferta igual pero en el sentido contrario y asi perfeccionar la operacion.

En cada Bolsa del mundo existen ventajas y desventajas, en México, una de las principales
caracteristicas de su mercado de capitales es el reducido nimero de empresas gque cotizan
en la bolsa. Tras varios afios de intentar crear un indice solido, a la fecha, la Bolsa
Mexicana de Valores y su principal indicador, ha mejorado, pero sigue siendo claramente
bajo, con poco mas de 30 empresas mexicanas para el principal indicador. Y poco mas de
125 empresas listadas para otros indices® que son influenciados por los indicadores
principales de una economia. (Indicadores como tipo de interés®, PIB®, Indicadores de
empleo®, ventas minoristas®, balanza de pagos®, primas de riesgo®, Inflacién y
devaluacién®, exportaciones, importaciones, etc.)

Los indices bursétiles son conocidos como instrumentos estadisticos. A partir de ellos se
puede representar de forma clara, sencilla, simple y abreviada las distintas alteraciones o
variaciones que sufren las acciones del mercado durante un lapso de tiempo determinado.

En México, los principales indices® son:

e EIIPC (indice de Precios y Cotizaciones) °":
e INMEX (indice México):

88 FUENTE. BOLSA MEXICANA DE VALORES. :QUE ES LA BOLSA MEXICANA DE VALORES?

9 . . .
Las tasas de interés son el precio del dinero.
Valot monetario de bienes y servicios finales producidos por una economia en un periodo determinado.

Reflejan la salud laboral de una economia, que porcentaje de la fuerza laboral es activo y cudntas personas solicitan
subsidios de desempleo.

2 . L . .
Indicador para los operadores de divisas internacionales porque muestra el poder general del gasto del consumidor y el
éxito de los comercios minoristas.

Representa la proporcion entre la cantidad de pagos recibidos del extetior y la cantidad de pagos efectuados hacia el
exterior. Operaciones totales de comercio internacional y los pagos de transferencias. Si los pagos recibidos exceden los
pagos a otros pafses y a organizaciones internacionales, el balance de pagos es positivo. El superavit es un factor favorable

ara el crecimiento de la divisa nacional.

Es el sobreprecio que paga un pafs respecto a otro para financiarse a través de los mercados.

La inflacién es el aumento generalizado y sostenido de los precios de bienes y servicios en un pais y la devaluacién es la
disminucion o pérdida del valor nominal de una moneda corriente frente a otras monedas extranjeras.

FUENTE. BOLSA MEXICANA DE VALORES. MERCADO DE CAPITALES/RESUMEN DE INDICES.

7
Anexos
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IMC30 (indice de la Mediana Capitalizacién®):

HABITA (indice de la vivienda):

IPCCompMXx (indice Compuesto del Mercado Accionario):
IPCLargeCap (indice de Empresas de Alta Capitalizacion):
IPCMidCap (indice de Empresas de Media Capitalizacion):
IMPSmallCap (indice de Empresas de Baja Capitalizacion):
IDIPC (indice de Dividendos):

IMeBz (indice México-Brasil):

BMV-Brasil 15:

Ahora bien, que el principal indice (IPC) haya subido tanto significa entonces que por lo
menos a las empresas que conforman el indice, han mejorado su situacion y que el
comportamiento de la economia mexicana ha reflejado una mejora y esta mejora no solo ha
beneficiado a las empresas que cotizan en la bolsa.

No significa que los beneficios sean proporcionales, aqui se aprecia una divergencia entre
las empresas que conforman el IPC y las demés. Por algo el indice ha crecido mucho mas
que la economia. Los inversionistas han impulsado el crecimiento del indice a méximos
historicos y significa que consideran a los resultados y expectativas del pequefio grupo que
lo conforman como positivos.

Si lo vemos del lado del crecimiento en la economia, podria no ser tan positivo, ya que el
desempefio de las empresas que conforman el IPC, las cuales son las mas grandes y
poderosas del pais, serd mejor que el de la economia mexicana. Esto podria significar que
le estdn quitando mercado a las demas empresas mexicanas, lo cual evidentemente no es
una noticia halagadora, ya que podrian, algunas de ellas con enorme poder en sus
respectivos mercados y representadas en el IPC, estar a expensas del desarrollo de la
inmensa mayoria.

En cierta forma, el mercado es muy poco representativo de la economia del pais, existiendo
un nimero muy reducido en cada sector y ni siquiera estan representados todos los sectores
de la economia®.

El mercado es ademas poco profundo, el valor de capitalizacion como porcentaje del PIB se
multiplicd por un factor mayor a 2 entre el 2000 y el 2010, llegando a representar un
maximo de casi 30%. Este incremento se ha dado por un aumento en el precio de las
acciones y no como resultado de un mayor niumero de empresas listadas.
Comparativamente el valor de capitalizacion promedio de los paises de la OCDE ha
alcanzado el 120% de su Producto y hoy debe de estar alrededor del 70%

El mercado mexicano, comparado con otras bolsas como Estados Unidos, Canada y Brasil
es poco representativo de la economia del pais, poco profundo ya que el valor de

98 . . . PP
Se refiere al valor conjunto de todas las acciones comunes, cotizables o puestas en la Bolsa por una compafifa anénima.

9 . N . .
En contraste, en los Estados Unidos hay mas de 5,600 empresas domésticas listadas, en Canada casi 4,000 y en Brasil poco
mas de 400 empresas.
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capitalizacion de las empresas mexicanas listadas es solo del 30% y que es muy
concentrado, ya que un pequefio grupo de empresas concentran la gran mayoria del valor de
capitalizacion y de la operatividad del mercado.

La Bolsa Mexicana de Valores es otro segmento mas de la economia que estad dominado
por monopolios y oligopolios. A esto se le denomina alta concentracion de la bolsa
mexicana de valores.

Ya que han bajado los costos de emision y mantenimiento, los incentivos por parte de la
Bolsa para listar nuevas empresas han crecido como por ejemplo se han flexibilizado y han
disminuido los requerimientos para que una empresa pueda hacer una colocacion, han
aumentando los incentivos por parte de la Bolsa para listar nuevas empresas, se ha
ampliado la base de inversionistas institucionales tanto por el lado de las sociedades de
inversion como recientemente por la participacion de Afores y la ley del Mercado de
Valores introdujo mediante las figuras de la SAPI*® (Sociedades Anénimas Promotoras de
Inversion) y SAPI Bursatil proteccion a derechos de inversionistas minoritarios y dan un
plazo a las empresas que quieran entrar a la Bolsa para cumplir con los requerimientos de
gobierno corporativo.

Estos cambios han tenido un impacto importante en la colocacion de titulos de deuda pero
no han fomentado la colocacion de capital. Parad6jicamente, en México, es mas facil y
barato listar empresas que en otros paises con mayor actividad bursatil como es el caso de
Brasil.

Si bien, los costos regulatorios y de inscripcion son relativamente bajos, los costos de
preparar a la empresa para colocar capital pueden ser sumamente altos'®, tanto para la
empresa como para el intermediario colocador.

OEsta figura aparece en la legislacién mexicana en el afio 2006, contemplada en la Ley del Mercado de Valores, considerada
como una modalidad de la Sociedad Anénima. Y prentende atraer la inversién regulando aquellos derechos corporativos que
en una SA tradicional quedan prohibidos, y por lo tanto, garantiza el control corporativo a aquellos accionistas minoritarios.
Asimismo, en términos generales permite implementar estrategias de salida del capital privado.

Llamados costos de banca de inversién que incluyen la contrataciéon de abogados y auditores independientes, reestructura
corporativa de las subsidiarias y filiales que conforman la empresa, auditoria completa de la documentacién financiera y
contable y elaboracion de plan de negocios de la empresa.
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CONCLUSIONES

El mercado de valores se divide en mercado de dinero y mercado de capitales, los cuales
manejan fondos de corto y largo plazo respectivamente. Se ha visto que como en todo
mercado en el que se negocian una serie de productos y se ponen en contacto oferentes y
demandantes, en el mercado de valores interactlan tres figuras importantes; empresas,
inversionistas y gobierno.

Y que dentro de la operacion de dicho mercado intervienen diversidad de instituciones
como son la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico, el banco de México y la Bolsa mexicana de Valores que se encargan de su
normatividad. Asi como, instituciones que apoyan el mercado de valores como son Indeval,
la AMIB, y SIF.

Se podria resumir entonces que cuando las empresas necesitan mas fondos para alcanzar
sus objetivos, pueden obtenerlos vendiendo activos financieros ya sean de deuda o de
capital, tales como acciones, obligaciones y bonos, entre otros.

La elaboracion de la presente investigacion permite conocer que existen variables que
afectan el mercado de valores tales como la liquidez, el PIB, tasas de interés e inflacion
entre otras, también existen diversidad de indices bursatiles que miden la actividad
econdémica y nos indican su comportamiento, asi como sus tendencias y que el Sistema
Financiero esta regulado por diferentes partes para su funcionamiento.

Entonces, la politica monetaria la entenderemos por las acciones que el Banco de México
lleva a cabo para un control de las tasas de interés y la inflacién, con el claro objetivo de
que la evolucion de los precios no crezca de manera excesiva y tenga congruencia para
mantener una inflacion estable y sobre todo baja. Estos objetivos simples se dan para
establecer condiciones propicias para un mejor crecimiento econémico.

La implementacién de la politica monetaria es, entonces, por la inestabilidad del mercado
cuya existencia puede tener serio costos en términos de eficiencia a largo plazo.

Ahora bien, el sistema financiero Mexicano, es el conjunto de organismos e instituciones
gue generan, captan, administran, orientan, dirigen y canalizan la inversién y el ahorro
dentro del marco legal nacional, este se estructura en conjunto con entidades integradas por
instituciones financieras, las cuales se encargan de otorgar créditos y financiamientos y
captacion de recursos, bajo la supervision y vigilancia de las autoridades del sistema
financiero y bajo el marco legal.

Una de las instituciones encargadas de la regulacion es El Banco de México, pilar de la
economia en nuestro pais, al igual que otro banco central en el mundo, con funciones que
deben estar enfocadas en el beneficio econémico y social del pais. No solo con la finalidad
de manejar la fluctuacién del pais, sino que ademaés esta a cargo del apoyo a los bancos
comerciales con préstamos, actuando como prestamista final, estabilizando la economia del
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pais, evitando la inflacion y la devaluacion de la moneda nacional. Segun los expertos la
economia Mexicana se encuentra dentro de los primeros lugares en America Latina, gracias
al buen manejo por parte del gobierno dentro del Banco de México, con descensos
“significativos” en el nivel de inflacion, la gran economia que mantiene al pais y el nivel
social en el que se vive, sin dejar de tomar en cuenta que la gran mayoria de la poblacién
del pais (mas de 50 millones de mexicanos) viven en pobreza extrema.

El objetivo que se persigue con la elaboracion de este estudio es dar un panorama general
del Mercado de Valores en Meéxico, las bolsas de valores de todo el mundo son
instituciones que, con ayuda de las empresas y la del gobierno, son establecidas buscando
un beneficio propio, a ellas acuden los inversionistas como una opcién para tratar de
acrecentar su ahorro financiero aportando los recursos que, permitan, tanto a las empresas
como al gobierno, financiar proyectos productivos y de desarrollo, para alcanzar sus
diferentes objetivos.

La Bolsa Mexicana de Valores, ha fomentado el desarrollo, ya que, con las instituciones del
sector financiero, ha contribuido a canalizar el ahorro hacia la inversion productiva, fuente
del crecimiento y del empleo en el pais, contribuyendo al funcionamiento més eficiente de
la economia mexicana, ya que no pretende crear utilidades para si misma, sino fomentar el
desarrollo de las empresas.

Una transaccion en la bolsa, puede afectar los valores del PIB, ya que existe un componente
clave en la economia conocida como “confianza”, como por ejemplo, seria lo mismo si la
divisa se devalta frente al ddlar, la libra, el yen, etc., dando como consecuencia la
confianza de las finanzas nacionales.

Entonces las bolsas en general fueron creadas como fuente de riesgo compartido de
financiamiento, sobre todo para incrementar la actividad econémica a través del
fortalecimiento de las inversiones empresariales, es decir, se venden “participaciones” a fin
de obtener capital para invertir en infraestructura, capital, inventarios, mano de obra o
expansion, pero con riesgo para los accionistas, los cuales pueden perder todo su capital en
acciones.

Por lo tanto si la accion de una compafiia llega a depreciarse, cayendo su intercambio y su
movilidad hay menores probabilidades de que la compafiia pueda invertir mas mermando
su capacidad productiva, por lo que si muchas compafiias ven desplomar sus acciones (que
normalmente son el vivo reflejo del valor real de la compariia), menores oportunidades de
crecimiento, menor contratacion de personal y mayor caida de sus ingresos, es decir, se
contrae el PIB, pues incluso ante la falta de liquidez, la compaiiia se ve forzada en ciertas
ocasiones, a declararse en bancarrota.

Si esto llegara a suceder, la economia nacional viviria un impacto directo, pues el PIB (que
es el reflejo del ingreso de las personas), disminuiria, ya que las empresas son los
principales agentes econdémicos de la nacién y mas aun, se debe de tener en cuenta el efecto
multiplicador, si cae la inversion, no solo cae en una compaiiia, sino en los sectores
emprendedores y en toda la cadena productiva.
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Si bien, se sabe que la bolsa de valores de un pais, es un indicativo de las finanzas, que son
parte de su campo de estudio, también termina afectando a la productividad y precios, entre
otras cosas, cambia la cantidad intercambiada de algunos bienes, a raiz de los cambios de la
perspectiva de la compafiia, como por ejemplo metiendo liquidaciones o bajando precios
para asi, obtener liquidez y esto afecta directamente al PIB de un pais, no se diga del PNB
(por compafiias trasnacionales que mueven su dinero a las casas matrices, “secando” al

pais).

También pega en otros puntos como son las divisas, pues si bien el PIB Nominal a precios
nacionales sube con la depreciacion de la divisa (por subir precios de importaciones y
paulatinamente todos los productos nacionales por sus precios de factores de la
produccion), en este caso, lo que sucede es que al descender el precio de la accion, se
provocan fugas de capital, reflujo de divisas, caida o aumento de capital externo e
inversiones especulativas'%.

Entonces, las operaciones que se realizan en la bolsa tienen mucho que ver con el Producto
Interno Bruto de un pais, ya que sin estas operaciones, los diferentes sectores no tendrian
incentivos para mejorar tanto su capitalizacion como su financiamiento para mejorar
siempre a favor de la nacion, en México, como se puede ver, falta mucho recorrido para
poder tener una bolsa competitiva a nivel mundial y que las pocas empresas que forman
parte de la Bolsa, no solo no permitan crecer a México en todos los rubros de la economia,
si no que tienen que forma parte esencialmente para apoyar a los sectores en crecimiento y
mejorar la calidad tanto econdmica como competitiva del pais.

Ahora bien, la importancia de que paises como México cuente con productos derivados,
cotizados en una bolsa, ha sido destacada por organismos financieros internacionales como
el Fondo Monetario Internacional quienes recomiendan el establecimiento de mercados de
productos derivados listados para promover esquemas de estabilidad macroecondémica y
facilitar el control de riesgos en intermediarios financieros y entidades economicas.

En México la creacion del Mercado de Derivados listado, ha exigido la imposicion de
especiales que se adicionan a los recomendados internacionalmente (recomendaciones de
organismos internacionales como el Grupo de los 30, La Federacion requerimientos
Internacional de Bolsas de Valores —conocida como FIBV por sus siglas en francés-, etc.)

Y por dltimo recordar que el financiamiento por medio del mercado de valores ha
proporcionado una gran variedad de opciones, pudiendo tener una gran eleccion adecuada
para las diferentes necesidades, teniendo en cuenta que también es necesario considerar
ciertos factores que han brindado un panorama para correr menos riesgos y hacer una buena
eleccion.  Esto es que ningun instrumento “privado o bancario” esta garantizado por el
Gobierno Federal, de modo que se debe tomar en cuenta y se debe evaluar la calidad
crediticia del emisor privado, a veces y en cierta medida también se incluyen municipios y
estados, para asi saber el riesgo en que se incurre.

102 Ejemplo ver Anexos.

65



Este conocimiento de la calidad crediticia y de los riesgos que se tomaran pueden ser
apoyados en la evaluacidon que hacen las calificadoras de valores; cuando se compra el
instrumento, el responsable de pagar los intereses y las amortizaciones que son
responsabilidad del emisor y nunca del intermediario, siempre y cuando no se realicen
reportos con estos intermediarios (recordemos, que son las casas de bolsa o las sociedades

de inversion).
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RECOMENDACIONES

Dar impulso al crecimiento de la productividad y el empleo en los sectores en donde la
productividad sea alta y con grandes oportunidades de expansion. Como también el hecho
de romper con las grandes estructuras monopolicas, asi como eliminar aquel gasto publico
que continta siendo regresivo, ampliando también la protecciéon social para tratar de
erradicar la pobreza extrema.

Se necesita implementar una reforma fiscal con un alto alcance, permitiendo reducir esa
dependencia que desde hace afios se tiene de los ingresos petroleros, reduccion de subsidios
energéticos y generando mejoras en los gastos en materia de educacion y politicas sociales.
Es necesario continuar fortaleciendo los ingresos fiscales, con un sistema tributario justo,
normal, competitivo, eficiente y progresivo.

La eliminacion de los subsidios, exenciones, excepciones y privilegios fiscales ayudaria a
ampliar la base fiscal, incrementaria los ingresos y simplificaria el sistema tributario.

Se requiere tener un aumento en la productividad impulsando a México en el d&mbito
internacional como plataforma de inversiones internacionales y centro de negocios.
Incrementando sectores como el de las telecomunicaciones, energéticos, etc, mediante la
supresion de restricciones y la expansion de las empresas y en aumentar la calidad de la
educacién para asi poder elevar la competitividad de México.

La posible implementacion de expectativas positivas de inflacion estables, habria un gran
margen para reducir las tasas de interés en caso de que hubiera mas contratiempos, tantos
nacionales como internacionales.

Ahora bien, para poder garantizar una etapa estable en la politica fiscal, necesariamente se
deben proponer reformas fiscales de amplio alcance, como la implementacién de retirar
paulatinamente los subsidios a la energia y a los combustibles. Reduciendo esa
dependencia del petrdleo.

Existen también necesidades diferentes a la de mejorar su operacion, como por ejemplo, el
optimizar costos financieros, obtener liquidez inmediata, consolidar y liquidar pasivos, el
simple crecimiento de la empresa al igual que la modernizacién, financiar investigacién y
desarrollo y planeacién de proyectos de inversion y financiamiento de largo plazo.

Ahora bien, se tiene que tomar en cuenta varios aspectos como el caso que mientras mayor
sea la tasa que paga el instrumento de deuda, es mayor el plazo y el riesgo; otro aspecto
importante a considerar es que para cada emision son las fechas de revisién de tasa
(semestral, trimestral, cada 28 dias, esto siempre y cuando sea aplicable para los
instrumentos con pagos periddicos de intereses), asi como los plazos entre pagos y célculo
de la tasa de interés que en todos los casos afectan el rendimiento: “A MAYOR PLAZO,
MAYOR RIESGO”, porque en tanto mayor es el plazo puede ocurrir una variacion al alza
en las tasas que afecta en mayor medida el precio del mercado.
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ANEXOS CAPITULO II

Almacenes Generales de Depdsito. Estas instituciones son las encargadas de
guardar, conservar, manejar y controlar los bienes bajo su custodia, bienes
amparados por certificados de dep6sito y bonos de prenda. Supervisados por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y se rigen por lo dispuesto en la
Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito.

Arrendadoras Financieras. Esta institucion financiera adquiere bienes sefialados
especificamente por los clientes que se les conoce como arrendatarios, que
posteriormente son otorgados en arrendamiento financiero. Este arrendamiento
financiero se le conoce como un contrato que otorga el uso o goce temporal de un
bien a arrendatarios sujetos a pagar una renta periddica que cubra el valor original
del bien, cargos financieros y gastos adicionales, ya sean personas fisicas o morales.

Uniones de Crédito. Estas instituciones son las sociedades andnimas de capital
variable que facilitan el uso de crédito, prestar garantias o aval en los créditos que
los socios contraen para las empresas que operan en las ramas economicas. Estas
instituciones se rigen por lo dispuesto en la Ley General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares del Crédito y son supervisadas y autorizadas para operar por
la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) conforme a la facultad que le
confiere el articulo 5'% de la mencionada ley.

Casas de cambio. Sociedades andnimas que realizan en forma habitual y profesional
operaciones de compra, venta y cambio de divisas incluyendo las que se lleven a
cabo mediante transferencias o transmision de fondos, con el publico dentro del
territorio nacional, autorizadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,
reglamentadas en su operacion por el Banco de México y supervisadas por la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

Empresas de Factoraje. Estas instituciones son las que adquieren derechos de
crédito a favor de terceros a cambio de un precio determinado, pudiendo pactar la
corresponsabilidad o la no corresponsabilidad'® del pago de los derechos de crédito
transmitidos de quien vende dichos derechos. Estas empresas son supervisadas por
la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y se rigen por lo dispuesto en
la Ley General de organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito'®.

Articulo 5. Se requerira autorizacion de la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico, para la constitucién y operacién de
almacenes generales de depésito, arrendadoras financieras y empresas de factoraje financiero (o de la Comisiéon Nacional
Bancaria y de Valores cuando se trate de uniones de crédito).

104

La corresponsabilidad es también conocida como la responsabilidad compartida. Esto quiere decir que dicha

responsabilidad es comun a dos o mas personas, quienes comparten una obligacién o compromiso.

Banco de México emite las reglas a las que se sujetaran las posiciones de riesgo cambiario de las Arrendadoras Financieras

y Empresas de Factoraje Financiero que formen parte de Grupos financieros que incluyan instituciones de seguros y en el que
no participen instituciones de Banca Multiple y Casas de Bolsa.
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Instituto para Deposito de Valores. Esta institucion esta encargada de prestar sus
servicios para custodia, administracion, compensacion, liquidacion y transferencia
de valores, para que no sea necesario el traslado fisico.

Casas de Bolsa. Instituciones privadas concesionadas por la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico, con apego a Ley del Mercado de Valores. Estas empresas son
sociedades andnimas que realizan operaciones para intermediar la oferta y la
demanda de valores, y administran cartera de valores propiedad de terceros. Entre
sus funciones estan la facilitacion de contacto e intercambio entre poseedores de
acciones y posibles compradores de estas, definiéndolo como la transmision de
activos financieros. Estas transacciones deben de ser operadas por los Agentes de
Bolsa'®, los cuales pueden ser personas fisicas, personas juridicas o una sociedad
de bolsa, los cuales tienen autorizacién (Certificacion)'®’ para asesorar o realizar
directamente inversiones o transacciones de valores en los mercados financieros.

Sector de Ahorro y Crédito Popular

Estas instituciones tienen origen en las conocidas cajas de ahorro. Aqui la responsabilidad
de los socios es solo limitada al pago de sus aportaciones y solo se pueden exclusivamente
tener derecho a captar recursos de ellos mismos, tratando de beneficiar sus inversiones.

Sector de Seguros y Fianzas (Instituciones de Seguros y Fianzas)

Estas instituciones ofrecen cobertura sobre probables siniestros, catastrofes, accidentes
personales, corporativos, ataques terroristas y cibernéticos, fraudes, etc. Adicionalmente,
el sector de seguros puede funcionar como institucion fiduciaria para terceros y en otros

Funciones principales.

Obtener informacién sobre la situacién financiera de clientes y empresas

Analizar las tendencias del mercado de valores, bonos, acciones y otros instrumentos financieros, incluidas las
divisas

Informar a los clientes potenciales sobre las condiciones y las perspectivas del mercado

Asesorar y participar en la negociacién de las condiciones de los préstamos, organizar y colocar acciones y bonos
en el mercado financiero para elevar el capital de los clientes

Registrar y transmitir 6rdenes de compraventa de titulos, acciones, bonos u otros instrumentos financieros y de
divisas para su entrega futura o inmediata.

FUENTE. Bolsa Mexicana de Valores.

07 . . . . . . .
Certificaciones que son expedidas por la Bolsa Mexicana de Valores y que son obligatorias para el desarrollo de diferentes

actividades en el medio financiero, ejemplo de ello son las certificaciones establecidas para quienes buscan fungir en las
siguientes actividades:

Certificacién en Valores (Promotores de Sociedades de Inversion, de Valores, Asesoria en estrategias de inversion,
Operadores de Bolsa y Operadores de Mercado de dinero)

Certificacién en Futuros y Opciones (MexDer). (Promotores y Operadores de Productos Derivados, Administracién
de Cuentas, Administracién de riesgos, Operadores de contratos de futuros y opciones sobre acciones e indice
Bursatil, Operadores de contratos de futuros y opciones sobre divisas, Operadores de Contratos de futuros y
opciones sobre Titulos de deuda y divisas).

Certificacién en materia de inversiones para ejecutivos de AFORES 'Y SIEFORES

Certificacién de la Contadurfa Pablica

Certificacién para Agente Hipotecario}

FUENTE. Bolsa Mexicana de Valores/educacion.
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custodia de ahorro adicional de los asegurados que puede provenir de pagos de siniestros,
depdsitos voluntarios, etcétera.

Sector Bursatil (Instituciones y Organizaciones Bursatiles)

Instituciones encargadas de canalizar recursos de diferentes clientes que se conocen como
inversionistas, estos recursos seran canalizadas directamente hacia demandantes de crédito,
ya sean empresas privadas o gobierno. Es plenamente conocido por el cliente la utilizacion
de sus recursos, que se realiza y a quién es canalizado, pues las operaciones se realizan con
titulos de crédito que representan un pasivo o parte del capital de la empresa a quién le
entregan sus recursos en préstamo. Este sector es conocido como Mercado de Valores y
este sector esta constituido por las siguientes instituciones.

e Instituto para Deposito de Valores.
e Casas de Bolsa. Instituciones privadas concesionadas por la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico, con apego a Ley del Mercado de Valores.

- Comision Nacional de Seguros y Fianzas. (CNSF)
Es un d6rgano desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, con
facultades y atribuciones que le han sido conferidos por la Ley General de Instituciones y
Sociedades Mutualistas de Seguros, la Ley Federal de Instituciones de Fianzas, asi como
otras leyes, reglamentos y disposiciones administrativas aplicables al mercado asegurador y
afianzador mexicano.

Entre sus principales funciones destacan la inspeccion y vigilancia de las instituciones y de
las sociedades mutualistas de seguros, asi como de las personas y empresas que determinan
las leyes en estos casos, garantizando al publico usuario de los seguros Y las fianzas, que los
servicios y actividades que las instituciones y entidades autorizadas realizan, se apeguen a
lo establecido por las leyes.

- Comision Nacional de Sistemas de Ahorro para el Retiro. (CONSAR)

Es un drgano administrativo desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico, con autonomia técnica y facultades ejecutivas con competencia funcional propia
en los términos de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, teniendo como
compromiso regular y supervisar la operacion adecuada de los participantes del nuevo
sistema de pensiones. Teniendo como principales funciones la de proteger el interés de los
trabajadores, asegurando una administracion eficiente y transparente de su ahorro, que
favorezca un retiro digno y coadyuve al desarrollo econémico del pais.

- Comision Nacional para la Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros.
(CONDUSEF)

Es un Organismo Publico Descentralizado, cuyo objeto es promover, asesorar, proteger y

defender los derechos e intereses de las personas que utilizan o contratan un producto o
servicio financiero ofrecido por las instituciones financieras que operen dentro del territorio
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nacional, asi como también crear y fomentar entre los usuarios una cultura adecuada
respecto de las operaciones y servicios financieros.

Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario. (IPAB)

Autoridad de vigilancia encargada de proteger los depdsitos del pequefio ahorrador y, con
ello, contribuir a preservar la estabilidad del sistema financiero y el buen funcionamiento de
los sistemas de pagos.

Anexos Capitulo 111
1.- Los instrumentos de renta fija

CETES'™® (Certificados de la Tesoreria de la Federacion): Son instrumentos de
deuda gubernamental denominado en moneda nacional, emitidos por la Tesoreria
de la Federacién con un doble propésito; financiar el gasto publico y regular los
flujos monetarios. Titulos de crédito al portador que consignan la obligacion del
gobierno federal a pagar su valor nominal al vencimiento.

El objetivo es que Banco de México cuente con instrumentos de regulacion
monetaria, de tipos de cambio y de tasas de interés, para financiar el déficit del
gobierno federal. La colocacion de este tipo de instrumento en el mercado primario
la realiza el Banco de México semanalmente, en tanto que la distribucion de estos
valores en el mercado secundario es a traves de casas de bolsa e instituciones de
crédito (los intermediarios presentan sus posturas por cuenta propia, para
posteriormente distribuir el papel obtenido entre sus clientes, fondos de inversion y
posiciones propias).

Respecto a las garantias, estas estan respaldadas total y absolutamente por el
Gobierno Federal, en cuanto a su denominacion es en moneda nacional y su valor
nominal es de $10.00 (pesos) con relacién al plazo, se emiten a 28, 91, 182 y 364
dias y finalmente estos certificados venden o se colocan a descuento es decir debajo
de su valor nominal. EIl rendimiento se obtiene al comparar la ganancia obtenida
respecto a la inversion original, es decir, el diferencial entre precio de compra y
precio de venta (En funcion a la Tasa de Descuento a que se componen).

Los posibles adquirientes son, tanto personas fisicas como morales de nacionalidad
mexicana o extranjera. Estos titulos no tienen comision y estan exentos del régimen
fiscal.

BONDES' (Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal): Son instrumentos de
deuda gubernamental de largo plazo denominados en moneda nacional, emitidos

08 . . . . .
Son titulos de crédito al portador en los cuales se consigna la obligacién del gobierno federal de pagar una suma de dinero
en determinada fecha.

09 . T . L . -
Son titulos de crédito a largo plazo, en los cuales se consigna la obligacién del gobierno federal de pagar a su vencimiento
una cantidad de dinero, asi como los intereses, sobre valor nominal.

74



por la Tesoreria de la Federacion con el propdsito de financiar proyectos de
mediano y largo plazo del Gobierno Federal, asi como regular flujos monetarios.

Bonos de desarrollo en dénde se consigna la obligacion directa e incondicional del
Gobierno Federal de liquidar una suma de dinero con cortes periddicos de cupon.

En cuanto a la garantia cuentan con el respaldo absoluto del Gobierno Federal, los
emite el Banco de México y su denominacion es en moneda nacional con un valor
nominal de $100.00 (pesos) o sus maltiplos, en cuanto al plazo se emiten a 364,
532, 728 y 1,092 dias (maximo 2 afios), respecto al rendimiento pagan intereses en
su caso cada 28 o 91 dias sobre el valor nominal.

Son titulos de crédito nominativos y negociables denominados en moneda nacional
emitidos por el Gobierno Federal y colocados a descuento por el Banco de México a
un plazo no menor de un afio (colocacion mediante subastas y los intermediarios
presentan sus posturas por cuenta propia, para posteriormente distribuir el papel
obtenido entre sus clientes, fondos de inversion y posiciones propias). Estos titulos
pueden o no devengar intereses, quedando facultada la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico para colocarlos a descuento o bajo par.

Los posibles adquirientes son, tanto personas fisicas como morales de nacionalidad
mexicana 0 extranjera. Estos titulos tienen una evolucién y perspectivas (alta
liquidez, con operaciones en crecimiento y con riesgo en fluctuacion de tasas).

BONDE 91 (Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal con pago trimestral de
intereses y proteccion contra la inflacion): Instrumentos de deuda gubernamental de
largo plazo, emitidos por la Tesoreria de la Federacién con el propdsito de
promover el ahorro interno, proporcionar a las Sociedades de inversion
especializadas de fondos para el retiro (SIEFORES).

Instrumentos de inversion que les permite proteger el poder adquisitivo del ahorro
de los trabajadores y enriquecer la gama de instrumentos a disposicion de los
inversionistas.

Titulos de crédito nominativos y negociables denominados en moneda nacional
emitidos por el Gobierno Federal y colocados semanalmente a descuento por el
Banco de Mexico a un plazo no mayor a 3 afios (colocacion mediante subastas, en el
cual los participantes presentan posturas por el monto que desean y el precio que
estan dispuestos a pagar).

Estos titulos tienen la particularidad de tener proteccion contra la inflacion, ya que
cuando el valor de la UDI* durante el periodo de intereses sea mayor a la tasa de

10 Las UDIS (UNIDADES DE INVERSION). Son unidades de valor que se basan en el incremento de los precios y son
usadas para solventar las obligaciones de créditos hipotecarios o cualquier acto mercantil. Creadas en 1995 con el fin de
proteger a los bancos y se enfocaron principalmente en los créditos hipotecarios.

El Banco de México publica en el Diario Oficial de la Federacién el valor, en moneda nacional, de la unidad de inversion, para
cada dia del mes. A mids tardar el dfa 10 de cada mes el Banco de México publica el valor de la unidad de inversion
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rendimiento de los CETES a 91 dias, el titulo pagara la tasa de los CETES a 91 dias
mas la diferencia entre el aumento porcentual de la UDI y la tasa de rendimiento de
los CETES a 91 dias.

Los posibles adquirientes son, tanto personas fisicas como morales de nacionalidad
mexicana o extranjera. Estos titulos no tienen comision y estan exentos del régimen
fiscal y con evolucién y perspectivas (alta liquidez, con operaciones en crecimiento
y con riesgo en fluctuacion de tasas).

e UDIBONOS™ (Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal denominados en
unidades de Inversion —UDIS-): Son instrumentos de crédito a mediano y largo
plazo, emitidos por el Gobierno Federal que pagan intereses fijos cada 82 dias
(plazo del cupon) y amortizan el principal en la fecha de vencimiento del titulo.

El objetivo principal es proteger la inversion de problemas de tipo inflacionario
para mantener el poder adquisitivo del capital (caracteristica principal de proteger a
sus tenedores contra la inflacion al mantener constante el valor real de su inversion
y ofrecerles rendimientos reales), cuentan con el respaldo absoluto (garantia) del
Gobierno Federal, su denominacion es en unidades de inversion con un valor
nominal de 100 UDIS, en cuanto al plazo, se emiten a 2, 3, 5y 10 afios y la tasa de
interés es fija pagadera cada 182 dias.

En cuanto a su amortizacion el valor nominal de los titulos en UDIS es convertido a
moneda nacional y se paga en una sola exhibicién y se colocan a precio

Los titulos se colocan mediante subasta. Dénde los intermediarios presentan sus
posturas por cuenta propia y el Gobierno Federal fija la tasa de interés que pagara
cada “emision” semestralmente y lo anunciard en las convocatorias
correspondientes.

Los posibles adquirientes son, tanto personas fisicas como morales de nacionalidad
mexicana o extranjera, Estos titulos no tienen comision y estan exentos del régimen
fiscal.

e BONOS (Bono de Desarrollo del Gobierno Federal). Instrumentos con tasa de
interés fija que va de 3 afios y medio a 5, 7, 10 y 20 afios. Titulo emitido a
mediano y largo plazo, normalmente a tipo de interés fijo, en la que el emisor se
compromete a pagar al prestamista el principal mas los intereses con una cierta
periodicidad, normalmente anual o semi-anual.

Titulos emitidos por agencias gubernamentales, municipales y corporaciones, con
plazo de amortizacion generalmente superior a los 2 afios.

correspondiente a los dias 11 a 25 de dicho mes y a mas tardar el dia 25 de cada mes publica el valor correspondiente a los dias
26 de ese mes al 10 del mes inmediato siguiente. FUENTE. BANCO DE MEXICO.

11 . . Lo . . .
Titulos de crédito al portador en los cuales se consigna la obligacién del gobierno federal de pagar una cantidad de dinero
mas los rendimientos que genere.
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AJUSTABONOS (Bonos ajustables de la Tesoreria de la Federacion). Titulos
donde se consigna la obligacion del Gobierno Federal de pagar una suma de dinero,
que se ajusta de acuerdo al indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)*?,
Titulos con el objetivo de brindar la opcion de ahorro a largo plazo, sin mermar los
rendimientos reales. En cuanto a la garantia, cuentan con el respaldo absoluto del
Gobierno Federal y su denominacion es en moneda nacional con un valor nominal
de $100.00 (pesos) o sus multiplos.

Con plazos que se emiten a 3 y 5 afios respecto al rendimiento que otorgan y que
esta referido al valor y adquisicién los titulos y la tasa real que devengan.

Bonos BPAS (emisiones del Instituto Bancario de Proteccion al Ahorro) con el fin
de hacer frente a sus obligaciones contractuales y reducir gradualmente el costo
financiero asociado los programas de apoyo a ahorradores.

Con valor nominal de $100.00 (pesos), amortizables al vencimiento de los titulos en
una sola exhibicion, con un plazo de 3 afios, con rendimientos cuando se colocan en
el mercado a descuento, sus intereses son pagaderos cada 28 dias.

La tasa de interés serd la mayor entre la tasa de rendimiento de los CETES a 28 dias
y la tasa de interés anual mas representativa que el Banco de México de a conocer
para los pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento (PRLV’S) al plazo de un
mes.

Cuentan con el respaldo absoluto del Gobierno Federal.

TESOBONOS: Titulos de crédito al portador, denominados en dolares americanos,
en los cuales se consigna la obligacion del Gobierno Federal de liquidar al
vencimiento del documento al tenedor, el equivalente en moneda nacional por el
tipo de cambio libre publicado por el Banco de México.

PICFARAC (Pagaré de Indemnizacion Carretero, perteneciente al Fideicomiso de
Apoyo al Rescate de Autopistas Concesionadas): Instrumento de deuda emitida por
un Fideicomiso del Banco nacional de Obras y Servicios, S.N.C. (garantia del
Gobierno Federal) mediante el cual el Gobierno Federal indemnizara parte de las
concesiones de las autopistas. “Pagaré de Indemnizacion Carretera (PIC) con aval
del gobierno federal, emitidos por Banobras en su caracter de Fiduciario en el
Fideicomiso de Apoyo para el rescate de autopistas concesionadas (FARAC)

El Indice Nacional de Precios al Consumidor INPC) es un indicador econémico cuya finalidad es la de medir, a través del

tiempo, la variacién de los precios de una canasta de bienes y servicios representativa del consumo de los hogares mexicanos
urbanos. El INPC es un instrumento estadistico por medio del cual se mide el fenémeno econdémico que se conoce como
inflacién.

Dada la gran importancia que tiene el gasto familiar en el gasto agregado de la economia, las variaciones del INPC se
consideran una buena aproximacion de las variaciones de los precios de los bienes y servicios comerciados en el pafs.
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Con un valor nominal de 100 UDIS y plazos que van de 5 a 30 afios. Con un
rendimiento en moneda nacional que dependera del precio de adquisicién, con pago
de la tasa de interés fija cada 182 dias y cuenta con el respaldo absoluto del
Gobierno Federal.

Su colocacién originalmente fue una indemnizacion a los concesionados de las
carreteras, los intermediarios financieros los adquieren mediante operaciones de
compra con los concesionados y posteriormente los distribuyen entre sus clientes.

Los posibles adquirientes son, tanto personas fisicas como morales de nacionalidad
mexicana y extranjera. Estos titulos estan exentos del régimen fiscal y su evolucion
y perspectivas son muy Utiles para cubrir necesidades de aseguradoras, pensiones,
afores y de largo plazo en tasa real.

Los instrumentos privados o corporativos Yy bancarios son los siguientes:

A corto plazo.

PAPEL COMERCIAL®: Pagaré negociable a corto plazo, emitido por empresas
mexicanas que pueden o no participar en el mercado de valores, teniendo la
finalidad de financiar su Capital de Trabajo.

Las emisiones de estos titulos pueden variar, de 1 a 360 dias (usualmente 28 dias)
segun las necesidades de la empresa emisora y se le conoce a esta emisién como
linea, que normalmente es autorizada por un afo.

Con valor nominal de $100.00 pesos amortizables gracias a que se liquida todo el
monto nominal emitido al vencimiento de cada emision. La tasa de rendimiento se
determina en funcion de la calificacion de la empresa, el plazo de la emision y las
condiciones de mercado. Normalmente la tasa de la emision se determina con una
sobretasa por arriba de la TIIE (Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio™) y
también, este instrumento se compra a descuento respecto de su valor nominal, que,
por lo general pagan una sobretasa referenciada a CETES o a la TIIE (como ya se
habia mencionado).

En cuanto a la colocacion, esta se coloca mediante oferta publica a través de las
Casas de Bolsa y esta colocacion y operacion es a descuento (como ya se habia
mencionado).

113

Titulos de crédito en los que el emisor promete pagar a los tenedores, una cierta cantidad de dinero en la fecha de su
vencimiento.

114

La Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) es una tasa representativa de las operaciones de crédito entre bancos.
La TIIE es calculada diariamente (para plazos 28, 91 y 182 dias) por el Banco de México con base en cotizaciones presentadas
por las instituciones bancarias, mediante un mecanismo disefiado para reflejar las condiciones del mercado de dinero en
moneda nacional. La TIIE se utiliza como referencia para diversos instrumentos y productos financieros, tales como tarjetas
de crédito. FUENTE. Banco de México.
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Con garantia que puede ser quirografaria*® o con Aval Bancario (Papel Comercial
Avalado), ya que por ser un pagaré, no ofrece ninguna garantia, siendo importante
evaluar al emisor. Debido a esta caracteristica, el papel comercial ofrece
rendimiento mayores y menor liquidez.

Dentro de los posibles adquirientes se encuentran cualquier tipo de inversionista,
mexicano o extranjero.

Para su custodia, existe un macro titulo depositado en el INDEVAL™® y con un
régimen fiscal que retiene el 24% de los primeros 10 puntos porcentuales del
rendimiento (2.4%).

Estos titulos tienen evolucion y perspectiva con riesgos, gracias a la calificacion de
riesgos gracias a la situacion financiera de las empresas y la operaciéon en el
mercado secundario como crecimiento y bursatilidad de este instrumento.

e PAPEL COMERCIAL INDIZADO. Pagarés de corto plazo emitidos por empresas
mexicanas denominados en ddlares y pagaderos al tipo de cambio libre del
mercado. Se emiten con la finalidad de financiar el Capital de Trabajo de las
empresas, siempre y cuando tengan una Balanza Comercial de Divisas positiva.

Todas las caracteristicas de este instrumento son idénticas a las del Papel comercial
en pesos, con la Unica diferencia de que en la amortizacion el emisor liquida en
pesos el valor nominal de la emision al tipo de cambio libre existente en el mercado.

Su evolucidn y perspectivas son a nivel de operacion en este instrumento, esto es a
un bajo riesgo, muy similar al papel comercial en pesos.

e ACEPTACIONES BANCARIAS™ (AB’S): Las aceptaciones bancarias son la letra
de cambio (o aceptacion) que emite un banco en respaldo al préstamo que hace a

Se dice que son garantias quirografarias cuando no se tiene una garantia especifica, porque es la solvencia moral y solidez
financiera de la empresa emisora la que da seguridad a los tenedotes o inversionistas.

6 Institucion privada que cuenta con autorizaciéon de acuerdo a la Ley, para operar como Depésito Central de Valores,

proporcionando servicios como CUSTODIA Y ADMINISTRACION DE VALORES (Guarda fisica de valores y/o su
registro electrénico en instituciones autorizadas para ese fin, depésitos y retiro fisico de documentos de las bévedas de la
institucién y ejercicios de derechos en efectivo, en especie y mixtos), OPERACIONES NACIONALES (transferencias
electrénicas de valores y efectivo, compensaciones de operaciones y liquidacién a diversos plazos para el mercado de dinero —
directo y reporto- y mercado de capitales —operaciones pactadas en la bolsa, administracién de colaterales), OPERACIONES
INTERNACIONALES (liquidacién de operaciones en mercados internacionales, administracion de derechos patrimoniales de
emisiones extranjeras y administracién de impuestos sobre acciones estadounidenses) y SERVICIOS DE INFORMACION
(asignacion de codigos ISIN a emisiones y servicios a emisoras).
ISIN es la abreviatura de Internacional Standards Identification Number, es decir, es el nimero de identificaciéon de valores
internacionales, otorgado a las acciones para facilitar las transacciones bursatiles y evitar confusiones. Numero facilitado por el
ISO y se trata de un cédigo alfanumérico de 12 caracteres, de los que los dos primeros son las letras que identifican al pais en
el que ha sido emitido el valor, en este caso el INDEVAL fue designado por la Bolsa Mexicana de Valores como Agencia
Numeradora nacional de los Cédigos ISIN. FUENTE: INDEVAL, Grupo BMV

Letras de cambio emitidas por empresas a su propia orden y aceptadas por los bancos, con base en lineas de crédito que
dichas instituciones han otorgado previamente a las empresas emisoras, o bien emitidas y aceptadas directamente por los
bancos.
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una empresa. EIl banco, para fondearse, coloca la aceptacion en el mercado de
deuda, gracias a lo cual no se respalda en los depdsitos del publico en general.

Letras de cambio en moneda nacional, a descuento, aceptada por los bancos,
emitidas por Personas Morales a su propia cuenta. Representan una fuente de
recursos a corto plazo para empresas medianas y pequefias y una opcion mas de
inversion, cuyo rendimiento se ubica por arriba de otros instrumentos tradicionales.

Representan una porcion importante de la captacion bancaria, ya que proporcionan
liquidez y rendimientos atractivos.

Aceptaciones con valor nominal de $100.00 pesos con plazos de 7 hasta 182 dias
(también existen las aceptaciones mayores a 1 afio), con un rendimiento en funcion
de la tasa de descuento a que se compren; este rendimiento se puede fijar con
relacién a una tasa de referencia que puede ser CETES o TIIE, pero siempre, siendo
un poco mayor porque no cuenta con garantia (o con una garantia expedida por el
propio banco) e implicando mayor riesgo que un documento gubernamental.

Su colocacion es de oferta publica o privada, amortizables cuando se liquidan a su
valor nominal, teniendo como posibles adquirientes a personas fisicas y morales de
nacionalidad mexicana o extranjera.

Custodiadas por el INDEVAL, teniendo como régimen fiscal para las aceptaciones
nacionales mayores a 1 afio para las personas fisicas, una retencion y pago
definitivo de 1 punto. Para las personas morales, una retencion de 1 punto y se
aplica para pago definitivo de impuestos. Cuando las aceptaciones son menores a
un afo, las personas fisicas tendran una retencién y pago definitivo de 2 puntos y
para las personas morales, una retencion de 2 puntos y se aplicard para pago
definitivo de impuestos.

Para las personas “extranjeras” tanto fisicas como morales, se debe retener y pagar
un 15% del rendimiento.

Su evolucion y perspectivas son de una muy alta liquidez, con rendimientos por
arriba de valores gubernamentales, siempre y cuando se tome en cuenta que ha
disminuido mucho su operacion en el mercado secundario, debido a la reduccién en
préstamos por una alta cartera vencida.

e PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO
(PRLV’S)™®. Titulos de corto plazo emitidos por instituciones de crédito que
ayudan a cubrir la captacion bancaria y alcanzar el ahorro interno de los particulares
en los términos autorizados por Banco de México.

118 - S L1 . . S . . .
Pagarés emitidos por instituciones de crédito, donde se consigna la obligacion de éstas al tenedor del pago del capital mas

los intereses a una fecha determinada.
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Con un valor nominal y amortizable de $100.00 pesos o multiplos con plazos que
van de 7 a 360 dias, segun las necesidades de financiamiento de la empresa emisora.
Con rendimientos en funcién de la tasa de descuento a que se compren y los
intereses se pagan de acuerdo a la tasa pactada por el emisor precisamente al
vencimiento de los titulos.

Son colocados mediante oferta publica o privada y tienen una garantia de acuerdo al
patrimonio de las instituciones de crédito que lo emite (los propios bancos) o un
certificado bursatil de corto plazo™®®.

A mediano y largo plazo.

PAGARE A MEDIANO PLAZO. Estos Pagarés son titulos de deuda emitidos por
una sociedad mercantil mexicana (empresas de Servicios, Comerciales o
Industriales) con la facultad de contraer pasivos y suscribir titulos de crédito
(obtencion de financiamientos a mediano plazo para Capital de Trabajo permanente
y para reestructuraciones financieras de corto a mediano plazo)

Con un valor nominal de $100.00 pesos, 100 UDIS 6 multiplos con plazos que van
de 1 a 7 afios. Con rendimientos a tasa revisable de acuerdo con las condiciones del
mercado, el pago de los intereses puede ser mensual, trimestral, semestral o anual.

Con Garantia que puede ser quirografaria, avalada o con garantia fiduciaria, ya que
son instrumentos a largo 0 mediano plazo.

BONO BANCARIO. Titulos de crédito expedidos por las instituciones de crédito
en los términos autorizados por Banco de Meéxico, colocados mediante oferta
publica y privada.

Con un valor nominal y amortizable de $10,000.00 pesos y garantia que la misma
institucién de crédito (banco) otorga.

Los posibles adquirientes son personas fisicas y morales de nacionalidad mexicana
0 extranjera, custodiados por el INDEVAL con un régimen fiscal cuando son
emitidos por banca de desarrollo, emitidos a mas de tres afios, las personas fisicas
quedan exentas y las personas morales con 1 punto porcentual de retencién y
cuando son emitidos por otras instituciones las personas fisicas y morales con 1
punto porcentual de retencion.

Tienen evolucion y expectativas mediante su mediana liquidez, ya que son
instrumentos bancarios que ultimamente han aumentando su operatividad.

119

Los certificados bursatiles de corto plazo, son titulos de crédito que se emiten en serie o en masa, destinados a circular en

el mercado de valores, clasificados como instrumentos de deuda que se colocan a descuento o a rendimiento y al amparo de un
programa, cuyas emisiones pueden ser en pesos, unidades de inversion o indizadas al tipo de cambio.
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e OBLIGACIONES. Instrumentos emitidos por empresas privadas que participan en
el mercado de valores y que son custodiados por el INDEVAL.

Con un valor nominal de $100.00 pesos, 100 UDIS 6 mdaltiplos. Con plazos que van
desde los tres afios en adelante y su amortizacion puede ser al término del plazo o en
parcialidades anticipadas, con un rendimiento de una sobretasa teniendo como
referencia a los CETES o la TIIE. Y una garantia que puede ser quirografaria®,

fiduciaria'®, avalada?®, hipotecaria'?®, convertibles'** o prendaria™®.

e OBLIGACIONES SUBORDINADAS. Titulos o valores nominativos mediante el
cual se documenta un préstamo que un banco obtiene de un conjunto de
inversionistas.

Existen dos tipos de obligaciones, las convertibles, las cuales son amortizadas
mediante la conversion en acciones del bono a una tasa de descuento que representa
un incentivo adicional y las subordinadas, ya que en caso de quiebra de la
institucion de crédito se liquidaran todos los pasivos del mismo y al ultimo las
obligaciones subordinadas.

Son emitidas por instituciones de crédito con plazos entre 5 y 8 afios, generando
rendimientos por puntos o porcientos sobre la tasa base de CETES o la TIHE y el
pago de intereses es contra el corte del cupdn correspondiente.

Colocadas mediante oferta publica y con posibles adquirientes como personas
fisicas y morales de nacionalidad mexicana o extranjera. Custodiados por el
INDEVAL.

Con un régimen fiscal para mexicanos, ya sean personas fisicas 0 morales con un
punto porcentual; para extranjeros con 15% del rendimiento que debe ser retenido y
pagado.

120
No tienen el respaldo de una garantfa especifica y el cobro de las mismas se basa en la solvencia y liquidez de la emisora.

121 . . . .
Garantias que se dan mediante fideicomisos. Salvo a aquellos que, conforme a la ley, sean estrictamente personales de su

titular. La fianza es un contrato por medio del cual una persona fisica denominada fiador, el cual es un tetcero en la operaciéon
de crédito, se obliga a pagar en caso de incumplimiento del deudor. Esta modalidad permite ejercer los derechos sobre la
%arantia en caso de incumplimiento, de una forma maés rapida y menos costosa.

22

El aval es un acto escrito en virtud del cual un tercero, diferente a las personas que aceptan la letra de cambio, afianza
solidariamente el pago de esta en los términos y bajo condiciones previamente estipuladas y de acuerdo con el grado que

exista.

123 . . . 1 . L .
La garantia hipotecaria es una garantia real porque el crédito esta respaldado en un bien inmueble (en este caso, propiedad

de la emisora) sujetos a remate (algunas veces) por alguna institucion de crédito.

124 . .. . . N p
Caracteristicas similares a todas las garantias mencionadas, pero con la salvedad que su amortizacién podra ser pagada con

acciones representativas del capital social del emisor, con un descuento que represente un incentivo adicional para el

inversionista.

125 ., . . 1
El gravamen o creacién de derechos reales recac sobre bienes muebles en garantfa del crédito. ILa prenda puede

constituirse en la férmula de contrato (certificado de prenda) o en documento publico o privado. En este dltimo cabe el
contrato de préstamo en el cual se deberan incluir todos los requisitos que estipula el Cédigo de Comercio para el contrato de
prenda.
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Su evolucion y perspectivas, debido a la privatizacion de las instituciones de credito
(bancos), se han emitido montos grandes para la financiacion, ya que con los
problemas de los bancos su liquidez se ha reducido drasticamente.

PAGARE FINANCIERO. Pagaré emitido por organizaciones auxiliares de crédito
(arrendadoras financieras y empresas de factoraje) con el objetivo de financiar a
mediano plazo sus cuentas por cobrar.

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION  INMOBILIARIAY™  (CPT’S).
Instrumentos de crédito a largo plazo, utilizados principalmente para financiar
proyectos inmobiliarios, administrados a través de un fideicomiso que confiere
derechos proporcionales a los propietarios de los titulos, sobre los inmuebles sobre
el usufructo o rentabilidad derivados de los mismos.

Con un valor nominal de $100.00 pesos, con plazos de tres afios en adelante,
amortizables con pagos al vencimiento o con pagos periddicos y rendimientos que
son pagados con una sobretasa teniendo como referencia a los CETES o la TIIE.

CERTIFICADOS DE PATICIPACION ORDINARIOS (CPO’S). Titulos
colocados en el mercado bursatil por instituciones crediticias con cargo a un
fideicomiso cuyo patrimonio se integra por bienes muebles.

Con un valor nominal de $100.00 pesos, con plazos de tres afios en adelante,
amortizables al vencimiento o con pagos periodicos (una o varias exhibiciones:
trimestrales, semestrales y normalmente con periodos de gracia). O puede no darse
la amortizacion y en tal caso la propiedad del bien que se especifico para el
fideicomiso, pasa a los tenedores de los titulos.

Los posibles adquirientes son cualquier tipo de inversionistas, mexicanos o
extranjeros.

Y con rendimientos que son pagados con una sobretasa, teniendo como referencias
alos CETES, la TIIE o tasa real.

2.- Los instrumentos de renta variable
INSTRUMENTOS MEXICANOS

PAPEL COMERCIAL: Pagarés suscritos por sociedades anonimas mexicanas
denominados en moneda nacional y destinados a circular en el mercado de valores.
El financiamiento que obtiene la empresa a través de este tipo de instrumento es a
corto plazo, opera como una linea de crédito anual y se puede emitir a plazos entre 1
y 360 dias.

Titulos colocados en el mercado bursatil por instituciones crediticias con cargo a un fideicomiso cuyo patrimonio se
integra por bienes inmuebles.
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Instrumento generalmente colocado a descuento, es decir, se negocia bajo par, por
lo que su rendimiento resulta de la diferencia entre su valor de colocacion y de
rendicion o vencimiento.

Las emisoras que deseen emitir papel comercial para obtener financiamiento podran
elegir cualquier tipo (Quirografario — sin garantia y de acuerdo a la solvencia-,
Avalada —garantia de una institucion de crédito-, Afianzado —garantia mediante una
fianza- e Indizado al tipo de cambio —cualquiera de las tres modalidades anteriores
pero denominado en ddlares y liquidables en moneda nacional-.

PAGARE A MEDIANO PLAZO. Titulos de crédito que documentan una promesa
incondicional de pago a mediano plazo (més de un afio, menos de siete) de una
suma determinada de dinero, suscrito por sociedades andnimas mexicanas Yy
denominados en moneda nacional, destinados a circular en el mercado de valores,
con 4 tipos de valores (quirografario —sin garantia y se otorga de acuerdo a la
solvencia de la empresa emisora-, avalado —garantizado por una institucion de
crédito-, Garantia fiduciaria — garantia con bienes muebles, inmuebles o valores
mediante contrato de fideicomiso-, Vinculado al INPC —puede darse en cualquiera
de las tres modalidades anteriores, pero su valor nominal se ajustar4 conforme al
INPC o en UDIS- y Pagaré financiero — pagaré suscrito en moneda nacional por
arrendadoras financieras y empresas de factoraje financiero, cuya finalidad es
obtener financiamiento a mediano plazo, con vencimiento de entre uno y tres afos,
con valor nominal de $100.00 pesos o multiplos y puede ser quirografario, avalado
0 con garantia fiduciaria-.

OBLIGACIONES. Titulos de crédito que representan la participacién individual de
sus tenedores en un crédito colectivo constituido a cargo de la sociedad emisora.
Nominativos y deberan emitirse en denominaciones de $100.00 pesos o multiplos.

Estas obligaciones llevan adheridos cupones y otorgan a sus tenedores, dentro de
cada serie, derechos iguales.

Estas obligaciones pueden ser Quirografarias — sin garantia especifica, por lo cual
generalmente se establecen limitaciones a la estructura financiera y corporativa de
la emisora-, Hipotecarias —garantizadas por gravamen establecido sobre un bien
inmueble especifico-, Prendaria —garantizada con diversos bienes inmuebles- y
Fiduciaria —garantizada con bienes muebles, inmuebles o valores, mediante la
constitucion de un fideicomiso-.

Obligaciones emitidas mediante diferentes modalidades como:
Subordinadas. Aquellas cuya prelacion en el pago esta en Gltimo lugar, solo antes
del capital.
Convertibles: valores que representan fracciones de la deuda contratada por la
emisora y otorga al tenedor la facultad de convertir dicho valor en acciones de la
propia emisora.
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- Rendimientos capitalizables: es aquella en la que se capitalizan parte de los
intereses, incrementando con ello el saldo insoluto de la deuda.

- Colocaciones multiples: cuando el monto total se coloca parcialmente en varias
emisiones en distintos periodos.

- Vinculadas al INPC: el importe del principal se actualiza periédicamente con el
INPC y ofrecen una tasa de rendimiento real.

- Udizadas: el importe del principal se ajusta diariamente con el valor de la UDI.
Certificados de participacion: son titulos de crédito nominativos emitidos por una
sociedad fiduciaria sobre bienes, valores o derechos que se afectan en un
fideicomiso irrevocable para tal fin. Se emiten con base en el valor de los bienes
fideicomitidos dando a los tenedores de los mismos, derecho a una parte
proporcional de los frutos o rendimientos, propiedad o titularidad, o bien derecho al
producto de la venta de los bienes, derechos o valores. Dos tipos de certificados de
participacion, Ordinarios (CPO’S) cuando el fideicomiso esta constituido por bienes
muebles e Inmobiliarios (CPI’S) cuando el fideicomiso estd constituido por bienes
inmuebles.

Y amortizables cuando los certificados dan a sus tenedores, el derecho tanto a una
parte proporcional de los rendimientos correspondientes, como al reembolso de su
valor nominal de acuerdo con el valor ajustado que se especifiquen en el acta de
emisién o no amortizables cuando no se pacta en el acta de emision correspondiente
el reembolso de los Certificados en una fecha determinada.

e ACCIONES. Titulos que se emiten en serie y representan una parte de la cuota del
capital social de la empresa que incorporan derechos corporativos y patrimoniales a
los socios tenedores de acciones. Dependiendo de los derechos que confieren las
acciones'”’

Acciones como:

- Comunes, que confieren derechos iguales y son de igual valor (también conocidas
como ordinarias).

- Preferentes (también Ilamadas de voto limitado), solo se posee el derecho a voto en
asambleas extraordinarias.

- De goce, siendo aquellas que pueden ser entregadas a los accionistas a quienes se
les hubieren amortizado sus acciones con utilidades repartibles y sus tenedores,
teniendo el derecho a las utilidades liquidas, asi como derechos de voto en las
asambleas, segun lo contemple el contrato social.

Y también existe una clasificacion en la emision de series accionarias que permite
distinguir a los posibles tenedores:

- Serie “A”. Accion ordinaria exclusiva para Mexicanos.

- Serie “B”. Accion ordinaria de libre suscripcion (Mexicanos y Extranjeros)

127
Principales emisoras mexicanas: ACCELSA (ACCEL, S.A. DE C.V.), AMX (AMERICA MOVIL, S.A. DE CV.)),
BACHOCO (INDUSTRIAS BACHOCO, S.A. DE C.V.), etc.
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Serie “C”. Accion ordinaria (serie neutra de acuerdo a las normas establecidas por
la Comision Nacional de Inversion Extranjera) que restringe los derechos
corporativos (derecho a voto) a los inversionistas extranjeros.

Serie “L”. Accion ordinaria con voto limitado.

Principales Indices

El IPC (indice de Precios y Cotizaciones) ‘?%: Es el principal indicador del Mercado
Mexicano de Valores; expresa el rendimiento del mercado accionario en funcién de
las variaciones de precio de una muestra balanceada, ponderada y representativa del
conjunto de Emisoras cotizadas en la Bolsa, basado en las mejores préacticas
internacionales.

El indice de Precios y Cotizaciones, tiene como principal objetivo, constituirse
como un indicador representativo del Mercado Mexicano para servir como
referencia y subyacente de productos financieros.

Ejemplos de emisoras: AC, ALFA (A), ALPEK (A), ALSEA, AMX (L), ASUR
(B), AZTECA (CPO), BIMBO (A), BOLSA (A), CEMEX (CPO), CHDRAUI (B),
COMPARC, ELEKTRA, FEMSA (UBD), GAP (B), GEO (B), GFINBUR (0O),
GFNORTE (0O), GMEXICO (B), GMODELO (C), GRUMA (B), HOMEX, ICA,
ICH (B), KIMBER (A), KOF (L), LAB (B), LIVEPOL (C-1), MEXCHEM,
MFRISCO (A-1), OHLMEX, PENOLES, TELEVISA (CPO), URBI y WALMEX.

INMEX (indice México): La implementacion de productos derivados en el mercado
bursatil mexicano, trajo consigo la necesidad de contar con un nuevo indice de
precios, el cual estuviera dentro de los estandares de célculo y las politicas de
mantenimiento de los indices que existen en otros paises y que tuviera ademas el
reconocimiento en el &mbito internacional.

El resultado es el indice México, indice de precios ponderado por valor de
capitalizacién ajustado por acciones flotantes, el cual se constituye, al igual que el
indice de Precios y Cotizaciones, como un indicador altamente representativo y
confiable del mercado accionario mexicano.

El INMEX tiene como principal objetivo, el constituirse como un indicador
altamente representativo y confiable del Mercado Accionario Mexicano con la
caracteristica esencial de establecerse como un valor subyacente para emisiones de
productos derivados sobre el indice.

Ejemplos de emisoras: AC, ALFA (A), BIMBO (A), CEMEX (CPO), FEMSA
(UBD), GMEXICO (B), GMODELO (C), ICA, PENOLES, TELEVISA (CPO), etc.

12
8 Anexos
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e IMC30 (indice de la Mediana Capitalizacién*): Aun cuando el IPC e INMEX se
constituyen como fieles indicadores de las fluctuaciones del mercado accionario, las
emisoras que se incluyen en sus muestras poseen un nivel de capitalizacion alto,
quedando fuera aquéllas emisoras que por sus caracteristicas no cuentan con el nivel
de capitalizacion necesario para ingresar a dichas muestras y sin embargo, tienen un
buen nivel de Bursatilidad, por esto surge la necesidad de contar con un indicador
que considere en forma particular a las emisoras de diversos sectores cuyo valor de
capitalizacién no es tan alto como para ingresar a las muestras de los principales
indices.

Este indice constituye un fiel indicador de las fluctuaciones de las empresas de
Mediana Capitalizacion del mercado accionario, considerando dos conceptos
fundamentales.

- Larepresentatividad de la muestra en cuanto a la dindmica operativa del mercado, la
cual es asegurada mediante la seleccion de las emisoras lideres en este rubro.

- Laestructura de célculo incorpora el valor de capitalizacion de las emisoras, el cual
actla como ponderador y determina la contribucion que cada una de las series
accionarias tiene dentro la muestra del IMC30

Ejemplos de emisoras AEROMEX, ALSEA (B), ASUR, AZTECA, BACHOCO
(B), INCARSO (B-1), VITRO (A), etc.

e HABITA (indice de la vivienda): La BMV desarroll6 un indice dedicado al sector
de la vivienda denominado indice Habita (IH). Este sector se ha constituido como
un pilar muy importante en la economia del pais en los ultimos afios, incluso se
puede decir que ha presentado crecimientos por encima de los principales
indicadores del mercado mexicano y de algunos indices internacionales.

El indice HABITA (IH) constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del
mercado accionario, considerando dos conceptos fundamentales:

- La representatividad de la muestra que lo compone, refleja el comportamiento y la
dindmica operativa del mercado mexicano.

- La invertibilidad de las series accionarias que lo integran, cuentan con las
cualidades de operacion y liquidez que facilitan las transacciones de compra y venta
para responder a las necesidades del mercado mexicano.

Ejemplos de emisoras: ARA, GEO (B), HOGAR (B), HOMEX, SARE (B) y URBI.

e IPCCompMx (indice Compuesto del Mercado Accionario): Es un indicador que
refleja en forma amplia el comportamiento del mercado accionario mexicano al
incluir en su muestra a las 60 empresas mas grandes y liquidas del mercado.

Con este indice, la BMV ofrece al inversionista una alternativa mas para dar
seguimiento al comportamiento del mercado accionario al agrupar en su muestra a

29 . . . N .
Se refiere al valor conjunto de todas las acciones comunes, cotizables o puestas en la Bolsa por una compafiia andénima.
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todos los sectores econdmicos participantes en el mismo, y al crear a partir de 60
series accionarias, tres indices adicionales que a su vez segmentan el mercado por
tamario.

El IPCCompMx constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del mercado
accionario, considerando dos conceptos fundamentales:

La representatividad de la muestra en cuanto a la dinAmica operativa del mercado, la
cual es asegurada mediante la seleccion de las emisoras lideres en este rubro.

La estructura de célculo incorpora el valor de capitalizacion de las emisoras
ajustado por acciones flotantes, el cual actia como ponderador y determina la
contribucion que cada una de las series accionarias tiene dentro de la muestra del
IPCCompMXx.

Ejemplos de las emisoras: AC, ACTINVR (B), AEROMEX, AXTEL (CPO),
BACHOCO (B), COMERCI (UBC)), etc.

IPCLargeCap (indice de Empresas de Alta Capitalizacion): Este indice forma parte

de la familia de indices Compuestos de la BMV (IPCCompMx, IPCLargeCap,
IMPMidCap e IPCSmallCap), siendo un indicador que refleja en forma amplia el
comportamiento del mercado accionario mexicano al incluir en su muestra a las 20
empresas mas grandes (ajustadas por acciones flotantes) dentro de la muestra del
indice Compuesto (IPCCompMXx)

El IPCLargeCAP constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del mercado
accionario, considerando dos conceptos fundamentales:

La representatividad de la muestra en cuanto a la dindmica operativa del mercado, la
cual es asegurada mediante la seleccion de las emisoras lideres en este rubro.

La estructura de calculo incorpora el valor de capitalizacion de las emisoras
ajustado por acciones flotantes, el cual actia como ponderador y determina la
contribucion que cada una de las series accionarias tiene dentro de la muestra del
IPCLargeCap.

Ejemplos de las emisoras: ALFA (A), AMX (L), CEMEX (CPO), FEMSA (UBD),
KIMBER (A), TELEVISA (CPO), WALMEX (V), etc.

IPCMidCap (indice de Empresas de Media Capitalizacion): También forma parte
de la familia de indices Compuestos y es un indicador que refleja en forma amplia
el comportamiento del mercado accionario mexicano al incluir en su muestra a las
20 empresas de la parte media (ajustadas por acciones flotantes) dentro de la
muestra del indice Compuesto.

Este indice constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del mercado accionario,
considerando dos conceptos fundamentes:
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La representatividad de la muestra en cuanto a la dindmica operativa del mercado, la
cual es asegurada mediante la seleccion de las emisoras lideres en este rubro.

La estructura de calculo incorpora el valor de capitalizacion de las emisoras
ajustado por acciones flotantes, el cual actia como ponderador y determina la
contribucion que cada una de las series accionarias tiene dentro de la muestra del
IPCMidCap.

Ejemplos de las emisoras: ALPEK (A), AZTECA (CPO), GAP (B), GCARSO (Al)
GRUMA (B), ICA, ICH, etc.

IMPSmallCap (indice de Empresas de Baja Capitalizacion): También forma parte
de la familia de indices Compuestos y es un indicador que refleja en forma amplia
el comportamiento del mercado accionario mexicano al incluir en su muestra a las
20 empresas de la parte media (ajustadas por acciones flotantes) dentro de la
muestra del Indice Compuesto.

Este indice constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del mercado accionario,
considerando dos conceptos fundamentes:

La representatividad de la muestra en cuanto a la dindmica operativa del mercado, la
cual es asegurada mediante la seleccion de las emisoras lideres en este rubro.

La estructura de calculo incorpora el valor de capitalizacion de las emisoras
ajustado por acciones flotantes, el cual actia como ponderador y determina la
contribucion que cada una de las series accionarias tiene dentro de la muestra del
IPCSmallCap.

Ejemplos de las emisoras: ACTINVR (B), AEROMEX, ALSEA, ARA, AUTLAN
(B), AXTEL (CPO), INCARSO (B-1), MAXCOM (CPO), etc.

IDIPC (indice de Dividendos): Este Indicador refleja el rendimiento capitalizado de
los dividendos otorgados por cada una de las emisoras que integran la muestra del
IPC al igual que lo complementa, dado que el indice no ajusta el precio de sus series
accionarias por el pago de dividendos.

Por medio de este indicador se obtiene una representacién fiel del comportamiento
de los dividendos decretados por las empresas mas bursatiles del mercado mexicano
de valores, ya que para su generacion se considera la participacion porcentual del
importe del dividendo entre el valor de mercado de las emisoras que integran la
muestra del IPC, en el mismo instante de la aplicacién de dicho dividendo.

Ejemplos de las emisoras: AC, ASUR (B), GMODELO (C), MEXCHEM,
PENOLES, WALMEX (V), etc.

IMeBz (indice México-Brasil): La BMV, desde 2003, ha buscado la
diversificacion en la oferta de valores de su mercado, de tal forma que los
ahorradores puedan aprovechar oportunidades de inversion tanto en valores
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mexicanos como extranjeros, balanceando asi su portafolio de inversion y la
relacion riesgo rendimiento.

Este indicador nace con base en la necesidad de reflejar el desempefio del mercado
mexicano en conjunto con las empresas brasilefias registradas en México con mayor
bursatilidad (reflejar el comportamiento de las 10 acciones mexicanas mas
bursatiles y los 10 valores brasilefios registradas en el SICX mas bursétiles), de tal
forma que se cubran dos objetivos principalmente:

Ofrecer a los inversionistas un indicador que refleje el desempefio de las 10
emisoras bursatiles de cada pais disponibles en la Bolsa

Ofrecer a los intermediarios un indice mas que pueda ser utilizado para generar
productos indizados o estructurados considerando como base las emisoras mas
burséatiles de ambos paises registradas en México.

Ejemplos de las emisoras: ABV (N), ALFA (A), BSBR (N), FEMSA (UBD), ITUB
(N), LAB (B), etc.

BMV-Brasil 15: En los dltimos afios Brasil se ha convertido en una potencia en
Latinoamérica, y su mercado de valores se ha convertido en uno de los mas
rentables. Ante las oportunidades que las expectativas de crecimiento en el
mercado Brasilefio presentan, BMV disefié el indice BMV-Brasil 15, este indice
estd compuesto por 15 series accionarias que representan ADRs brasilefios en
mercados reconocidos.

El indice BMV Brasil 15 tiene como principal objetivo reflejar el comportamiento
de los 15 valores brasilefios méas bursatiles disponibles en mercados reconocidos y
servir como subyacente de productos financieros.

Ejemplos de las emisoras: ABV (N), BBD (N), BRFS (N), CBD (N), etc.

MERCADO GLOBAL

American Depository Receipts y son un nimero creciente de las principales acciones negociadas en las bolsas
latinoamericanas y son para que los inversionistas de los Estados Unidos pudieran invertir fuera de su pais. Son certificados
que representan la propiedad sobre acciones o bonos de una empresa no estadounidense o subsidiaria en el extranjero de una
empresa estadounidense y son emitidos por bancos norteamericanos. La emisién de los ADRs se hace con el respaldo de
acciones que estan en custodia en el pais donde se encuentra ubicada la empresa emisora de las acciones. LOS ADRs se
pueden convertir en las acciones originales (o subyacentes) en cualquier momento, a solicitud del titular.
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ANEXOS CAPITULO II

- Almacenes Generales de Depdsito. Estas instituciones son las encargadas de
guardar, conservar, manejar y controlar los bienes bajo su custodia, bienes
amparados por certificados de deposito y bonos de prenda. Supervisados por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y se rigen por lo dispuesto
en la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito.

- Arrendadoras Financieras. Esta institucion financiera adquiere bienes sefialados
especificamente por los clientes que se les conoce como arrendatarios, que
posteriormente son otorgados en arrendamiento financiero. Este arrendamiento
financiero se le conoce como un contrato que otorga el uso o goce temporal de
un bien a arrendatarios sujetos a pagar una renta periédica que cubra el valor
original del bien, cargos financieros y gastos adicionales, ya sean personas
fisicas o morales.

- Uniones de Crédito. Estas instituciones son las sociedades an6nimas de capital
variable que facilitan el uso de crédito, prestar garantias o aval en los créditos
que los socios contraen para las empresas que operan en las ramas econdmicas.
Estas instituciones se rigen por lo dispuesto en la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito y son supervisadas y
autorizadas para operar por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
(CNBV) conforme a la facultad que le confiere el articulo 5* de la mencionada

ley.

- Casas de cambio. Sociedades anénimas que realizan en forma habitual y
profesional operaciones de compra, venta y cambio de divisas incluyendo las
que se lleven a cabo mediante transferencias o transmision de fondos, con el
publico dentro del territorio nacional, autorizadas por la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico, reglamentadas en su operacién por el Banco de México y
supervisadas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

- Empresas de Factoraje. Estas instituciones son las que adquieren derechos de
crédito a favor de terceros a cambio de un precio determinado, pudiendo pactar
la corresponsabilidad o la no corresponsabilidad® del pago de los derechos de
crédito transmitidos de quien vende dichos derechos. Estas empresas son
supervisadas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y se
rigen por lo dispuesto en la Ley General de organizaciones y Actividades
Auxiliares del Crédito®.

1 Articulo 5. Se requerira autorizacién de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, para la constitucién y operacion de
almacenes generales de depésito, arrendadoras financieras y empresas de factoraje financiero (o de la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores cuando se trate de uniones de crédito).

2 La corresponsabilidad es también conocida como la responsabilidad compartida. Esto quiere decir que dicha
responsabilidad es comun a dos o mas personas, quienes comparten una obligacién o compromiso.

3 Banco de México emite las reglas a las que se sujetaran las posiciones de riesgo cambiario de las Arrendadoras
Financieras y Empresas de Factoraje Financiero que formen parte de Grupos financieros que incluyan instituciones de
seguros y en el que no participen instituciones de Banca Multiple y Casas de Bolsa.



- Instituto para Deposito de Valores. Esta institucion estd encargada de prestar sus
servicios para custodia, administracion, compensacion, liquidacion y
transferencia de valores, para que no sea necesario el traslado fisico.

- Casas de Bolsa. Instituciones privadas concesionadas por la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico, con apego a Ley del Mercado de Valores. Estas
empresas son sociedades andnimas que realizan operaciones para intermediar la
oferta y la demanda de valores, y administran cartera de valores propiedad de
terceros. Entre sus funciones estan la facilitacion de contacto e intercambio
entre poseedores de acciones y posibles compradores de estds, definiéndolo
como la transmision de activos financieros. Estas transacciones deben de ser
operadas por los Agentes de Bolsa®, los cuales pueden ser personas fisicas,
personas juridicas o una sociedad de bolsa, los cuales tienen autorizacion
(Certificacion)® para asesorar o realizar directamente inversiones o transacciones
de valores en los mercados financieros.

Sector de Ahorro y Crédito Popular

Estas instituciones tienen origen en las conocidas cajas de ahorro. Aqui la
responsabilidad de los socios es solo limitada al pago de sus aportaciones y solo se
pueden exclusivamente tener derecho a captar recursos de ellos mismos, tratando de
beneficiar sus inversiones.

Sector de Seguros y Fianzas (Instituciones de Seguros y Fianzas)

Estas instituciones ofrecen cobertura sobre probables siniestros, catastrofes, accidentes
personales, corporativos, ataques terroristas Yy cibernéticos, fraudes, etc.
Adicionalmente, el sector de seguros puede funcionar como institucion fiduciaria para
terceros y en otros custodia de ahorro adicional de los asegurados que puede provenir de
pagos de siniestros, depdsitos voluntarios, etcétera.

4 Funciones principales.

e Obtener informacién sobre la situacién financiera de clientes y empresas

e Analizar las tendencias del mercado de valores, bonos, acciones y otros instrumentos financieros, incluidas las
divisas

e Informar a los clientes potenciales sobre las condiciones y las perspectivas del mercado

e Asesorar y participar en la negociaciéon de las condiciones de los préstamos, organizar y colocar acciones y
bonos en el mercado financiero para elevar el capital de los clientes

e Registrar y transmitir 6rdenes de compraventa de titulos, acciones, bonos u otros instrumentos financieros y de
divisas para su entrega futura o inmediata.

FUENTE. Bolsa Mexicana de Valores.

5 Certificaciones que son expedidas por la Bolsa Mexicana de Valores y que son obligatorias para el desarrollo de
diferentes actividades en el medio financiero, ejemplo de ello son las certificaciones establecidas para quienes buscan
fungir en las siguientes actividades:

e Certificaciéon en Valores (Promotores de Sociedades de Inversion, de Valores, Asesorfa en estrategias de
inversién, Operadores de Bolsa y Operadores de Mercado de dinero)

e Certificacién en Futuros y Opciones (MexDer). (Promotores y Operadores de Productos Derivados,
Administracién de Cuentas, Administraciéon de riesgos, Operadores de contratos de futuros y opciones sobre
acciones e indice Bursatil, Operadores de contratos de futuros y opciones sobre divisas, Operadores de
Contratos de futuros y opciones sobre Titulos de deuda y divisas).

e Certificacion en materia de inversiones para ejecutivos de AFORES Y SIEFORES

e Certificacion de la Contadurfa Pablica

e  Certificacion para Agente Hipotecario}

FUENTE. Bolsa Mexicana de Valores/educacion.



Sector Bursatil (Instituciones y Organizaciones Bursatiles)

Instituciones encargadas de canalizar recursos de diferentes clientes que se conocen
como inversionistas, estos recursos seran canalizadas directamente hacia demandantes
de crédito, ya sean empresas privadas o gobierno. Es plenamente conocido por el
cliente la utilizacion de sus recursos, que se realiza y a quién es canalizado, pues las
operaciones se realizan con titulos de crédito que representan un pasivo o parte del
capital de la empresa a quién le entregan sus recursos en préstamo. Este sector es
conocido como Mercado de Valores y este sector esta constituido por las siguientes
instituciones.

e Instituto para Deposito de Valores.
e Casas de Bolsa. Instituciones privadas concesionadas por la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico, con apego a Ley del Mercado de Valores.

- Comision Nacional de Seguros y Fianzas. (CNSF)
Es un 6rgano desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, con
facultades y atribuciones que le han sido conferidos por la Ley General de Instituciones
y Sociedades Mutualistas de Seguros, la Ley Federal de Instituciones de Fianzas, asi
como otras leyes, reglamentos y disposiciones administrativas aplicables al mercado
asegurador y afianzador mexicano.

Entre sus principales funciones destacan la inspeccion y vigilancia de las instituciones y
de las sociedades mutualistas de seguros, asi como de las personas y empresas que
determinan las leyes en estos casos, garantizando al publico usuario de los seguros y las
fianzas, que los servicios y actividades que las instituciones y entidades autorizadas
realizan, se apeguen a lo establecido por las leyes.

- Comision Nacional de Sistemas de Ahorro para el Retiro. (CONSAR)

Es un drgano administrativo desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico, con autonomia técnica y facultades ejecutivas con competencia funcional
propia en los términos de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, teniendo
como compromiso regular y supervisar la operacion adecuada de los participantes del
nuevo sistema de pensiones. Teniendo como principales funciones la de proteger el
interés de los trabajadores, asegurando una administracion eficiente y transparente de su
ahorro, que favorezca un retiro digno y coadyuve al desarrollo econémico del pais.

- Comision Nacional para la Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros. (CONDUSEF)

Es un Organismo Publico Descentralizado, cuyo objeto es promover, asesorar, proteger
y defender los derechos e intereses de las personas que utilizan o contratan un producto
o0 servicio financiero ofrecido por las instituciones financieras que operen dentro del
territorio nacional, asi como también crear y fomentar entre los usuarios una cultura
adecuada respecto de las operaciones y servicios financieros.



- Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario. (IPAB)

Autoridad de vigilancia encargada de proteger los depositos del pequefio ahorrador y,
con ello, contribuir a preservar la estabilidad del sistema financiero y el buen
funcionamiento de los sistemas de pagos.

Anexos Capitulo 111
1.- Los instrumentos de renta fija

e CETES® (Certificados de la Tesoreria de la Federacion): Son instrumentos de
deuda gubernamental denominado en moneda nacional, emitidos por la
Tesoreria de la Federacion con un doble proposito; financiar el gasto publico y
regular los flujos monetarios. Titulos de crédito al portador que consignan la
obligacion del gobierno federal a pagar su valor nominal al vencimiento.

El objetivo es que Banco de México cuente con instrumentos de regulacion
monetaria, de tipos de cambio y de tasas de interés, para financiar el déficit del
gobierno federal. La colocacion de este tipo de instrumento en el mercado
primario la realiza el Banco de México semanalmente, en tanto que la
distribucion de estos valores en el mercado secundario es a través de casas de
bolsa e instituciones de crédito (los intermediarios presentan sus posturas por
cuenta propia, para posteriormente distribuir el papel obtenido entre sus clientes,
fondos de inversion y posiciones propias).

Respecto a las garantias, estas estan respaldadas total y absolutamente por el
Gobierno Federal, en cuanto a su denominacién es en moneda nacional y su
valor nominal es de $10.00 (pesos) con relacion al plazo, se emiten a 28, 91, 182
y 364 dias y finalmente estos certificados venden o se colocan a descuento es
decir debajo de su valor nominal. El rendimiento se obtiene al comparar la
ganancia obtenida respecto a la inversion original, es decir, el diferencial entre
precio de compra y precio de venta (En funcion a la Tasa de Descuento a que se
componen).

Los posibles adquirientes son, tanto personas fisicas como morales de
nacionalidad mexicana o extranjera. Estos titulos no tienen comision y estan
exentos del régimen fiscal.

e BONDES’ (Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal): Son instrumentos de
deuda gubernamental de largo plazo denominados en moneda nacional,
emitidos por la Tesoreria de la Federacion con el propdsito de financiar
proyectos de mediano y largo plazo del Gobierno Federal, asi como regular
flujos monetarios.

¢ Son titulos de crédito al portador en los cuales se consigna la obligaciéon del gobierno federal de pagar una suma de

dinero en determinada fecha.

7 Son titulos de crédito a largo plazo, en los cuales se consigna la obligacién del gobierno federal de pagar a su

vencimiento una cantidad de dinero, asi como los intereses, sobre valor nominal.



Bonos de desarrollo en donde se consigna la obligacion directa e incondicional
del Gobierno Federal de liquidar una suma de dinero con cortes periodicos de
cupon.

En cuanto a la garantia cuentan con el respaldo absoluto del Gobierno Federal,
los emite el Banco de México y su denominacion es en moneda nacional con un
valor nominal de $100.00 (pesos) o sus multiplos, en cuanto al plazo se emiten a
364, 532, 728 y 1,092 dias (mé&ximo 2 afos), respecto al rendimiento pagan
intereses en su caso cada 28 o0 91 dias sobre el valor nominal.

Son titulos de crédito nominativos y negociables denominados en moneda
nacional emitidos por el Gobierno Federal y colocados a descuento por el Banco
de México a un plazo no menor de un afio (colocacién mediante subastas y los
intermediarios presentan sus posturas por cuenta propia, para posteriormente
distribuir el papel obtenido entre sus clientes, fondos de inversion y posiciones
propias). Estos titulos pueden o no devengar intereses, quedando facultada la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico para colocarlos a descuento o bajo par.

Los posibles adquirientes son, tanto personas fisicas como morales de
nacionalidad mexicana o extranjera. Estos titulos tienen una evolucién y
perspectivas (alta liquidez, con operaciones en crecimiento y con riesgo en
fluctuacion de tasas).

e BONDE 91 (Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal con pago trimestral de
intereses 'y proteccion contra la inflacion): Instrumentos de deuda
gubernamental de largo plazo, emitidos por la Tesoreria de la Federacion con el
proposito de promover el ahorro interno, proporcionar a las Sociedades de
inversion especializadas de fondos para el retiro (SIEFORES).

Instrumentos de inversion que les permite proteger el poder adquisitivo del
ahorro de los trabajadores y enriquecer la gama de instrumentos a disposicién de
los inversionistas.

Titulos de crédito nominativos y negociables denominados en moneda nacional
emitidos por el Gobierno Federal y colocados semanalmente a descuento por el
Banco de México a un plazo no mayor a 3 afios (colocacion mediante subastas,
en el cual los participantes presentan posturas por el monto que desean y el
precio que estan dispuestos a pagar).

Estos titulos tienen la particularidad de tener proteccion contra la inflacion, ya
que cuando el valor de la UDI® durante el periodo de intereses sea mayor a la

8 Las UDIS (UNIDADES DE INVERSION). Son unidades de valor que se basan en ¢l incremento de los precios y son
usadas para solventar las obligaciones de créditos hipotecarios o cualquier acto mercantil. Creadas en 1995 con el fin de

proteger a los bancos y se enfocaron principalmente en los créditos hipotecarios.

El Banco de México publica en el Diario Oficial de la Federacién el valor, en moneda nacional, de la unidad de inversién,
para cada dia del mes. A mas tardar el dia 10 de cada mes el Banco de México publica el valor de la unidad de inversién
correspondiente a los dfas 11 a 25 de dicho mes y a més tardar el dfa 25 de cada mes publica el valor correspondiente a los
dias 26 de ese mes al 10 del mes inmediato siguiente. FUENTE. BANCO DE MEXICO.



tasa de rendimiento de los CETES a 91 dias, el titulo pagara la tasa de los
CETES a 91 dias mas la diferencia entre el aumento porcentual de la UDI y la
tasa de rendimiento de los CETES a 91 dias.

Los posibles adquirientes son, tanto personas fisicas como morales de
nacionalidad mexicana o extranjera. Estos titulos no tienen comision y estan
exentos del régimen fiscal y con evolucion y perspectivas (alta liquidez, con
operaciones en crecimiento y con riesgo en fluctuacion de tasas).

e UDIBONOS® (Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal denominados en
unidades de Inversion —UDIS-): Son instrumentos de crédito a mediano y largo
plazo, emitidos por el Gobierno Federal que pagan intereses fijos cada 82 dias
(plazo del cupon) y amortizan el principal en la fecha de vencimiento del titulo.

El objetivo principal es proteger la inversion de problemas de tipo inflacionario
para mantener el poder adquisitivo del capital (caracteristica principal de
proteger a sus tenedores contra la inflacion al mantener constante el valor real de
su inversion y ofrecerles rendimientos reales), cuentan con el respaldo absoluto
(garantia) del Gobierno Federal, su denominacion es en unidades de inversion
con un valor nominal de 100 UDIS, en cuanto al plazo, se emitena 2, 3, 5y 10
afios y la tasa de interés es fija pagadera cada 182 dias.

En cuanto a su amortizacion el valor nominal de los titulos en UDIS es
convertido a moneda nacional y se paga en una sola exhibicién y se colocan a
precio

Los titulos se colocan mediante subasta. Dénde los intermediarios presentan sus
posturas por cuenta propia y el Gobierno Federal fija la tasa de interés que
pagard cada “emision” semestralmente y lo anunciard en las convocatorias
correspondientes.

Los posibles adquirientes son, tanto personas fisicas como morales de
nacionalidad mexicana o extranjera, Estos titulos no tienen comision y estan
exentos del régimen fiscal.

e BONOS (Bono de Desarrollo del Gobierno Federal). Instrumentos con tasa de
interés fija que va de 3 afios y medio a 5, 7, 10 y 20 afios. Titulo emitido a
mediano y largo plazo, normalmente a tipo de interés fijo, en la que el emisor se
compromete a pagar al prestamista el principal mas los intereses con una cierta
periodicidad, normalmente anual o semi-anual.

Titulos emitidos por agencias gubernamentales, municipales y corporaciones,
con plazo de amortizacion generalmente superior a los 2 afios.

e AJUSTABONOS (Bonos ajustables de la Tesoreria de la Federacion). Titulos
doénde se consigna la obligacion del Gobierno Federal de pagar una suma de

9 Titulos de crédito al portador en los cuales se consigna la obligacién del gobierno federal de pagar una cantidad de

dinero mis los rendimientos que genere.



dinero, que se ajusta de acuerdo al indice Nacional de Precios al Consumidor
10

(INPC)™.

Titulos con el objetivo de brindar la opcion de ahorro a largo plazo, sin mermar

los rendimientos reales. En cuanto a la garantia, cuentan con el respaldo

absoluto del Gobierno Federal y su denominacion es en moneda nacional con un

valor nominal de $100.00 (pesos) o sus multiplos.

Con plazos que se emiten a 3 y 5 afios respecto al rendimiento que otorgan y que
esta referido al valor y adquisicién los titulos y la tasa real que devengan.

e Bonos BPAS (emisiones del Instituto Bancario de Proteccion al Ahorro) con el
fin de hacer frente a sus obligaciones contractuales y reducir gradualmente el
costo financiero asociado los programas de apoyo a ahorradores.

Con valor nominal de $100.00 (pesos), amortizables al vencimiento de los
titulos en una sola exhibicién, con un plazo de 3 afios, con rendimientos cuando
se colocan en el mercado a descuento, sus intereses son pagaderos cada 28 dias.

La tasa de interés sera la mayor entre la tasa de rendimiento de los CETES a 28
dias y la tasa de interés anual més representativa que el Banco de México de a
conocer para los pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento (PRLV’S) al
plazo de un mes.

Cuentan con el respaldo absoluto del Gobierno Federal.

e TESOBONOS: Titulos de crédito al portador, denominados en doblares
americanos, en los cuales se consigna la obligacion del Gobierno Federal de
liquidar al vencimiento del documento al tenedor, el equivalente en moneda
nacional por el tipo de cambio libre publicado por el Banco de México.

e PICFARAC (Pagaré de Indemnizacion Carretero, perteneciente al Fideicomiso
de Apoyo al Rescate de Autopistas Concesionadas): Instrumento de deuda
emitida por un Fideicomiso del Banco nacional de Obras y Servicios, S.N.C.
(garantia del Gobierno Federal) mediante el cual el Gobierno Federal
indemnizard parte de las concesiones de las autopistas. “Pagaré de
Indemnizacion Carretera (PIC) con aval del gobierno federal, emitidos por
Banobras en su caracter de Fiduciario en el Fideicomiso de Apoyo para el
rescate de autopistas concesionadas (FARAC)

Con un valor nominal de 100 UDIS y plazos que van de 5 a 30 afios. Con un
rendimiento en moneda nacional que dependera del precio de adquisicion, con
pago de la tasa de interés fija cada 182 dias y cuenta con el respaldo absoluto
del Gobierno Federal.

10 E] Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) es un indicador econémico cuya finalidad es la de medir, a través
del tiempo, la variacién de los precios de una canasta de bienes y servicios representativa del consumo de los hogares
mexicanos urbanos. EI INPC es un instrumento estadistico por medio del cual se mide el fenémeno econémico que se

conoce como inflacion.

Dada la gran importancia que tiene el gasto familiar en el gasto agregado de la economfa, las variaciones del INPC se

consideran una buena aproximacion de las variaciones de los precios de los bienes y servicios comerciados en el pafs.



Su colocacion originalmente fue una indemnizacién a los concesionados de las
carreteras, los intermediarios financieros los adquieren mediante operaciones de
compra con los concesionados y posteriormente los distribuyen entre sus
clientes.

Los posibles adquirientes son, tanto personas fisicas como morales de
nacionalidad mexicana y extranjera. Estos titulos estdn exentos del régimen
fiscal y su evolucion y perspectivas son muy Utiles para cubrir necesidades de
aseguradoras, pensiones, afores y de largo plazo en tasa real.

Los instrumentos privados o corporativos Yy bancarios son los siguientes:
A corto plazo.

e PAPEL COMERCIAL": Pagaré negociable a corto plazo, emitido por empresas
mexicanas que pueden o no participar en el mercado de valores, teniendo la
finalidad de financiar su Capital de Trabajo.

Las emisiones de estos titulos pueden variar, de 1 a 360 dias (usualmente 28
dias) segun las necesidades de la empresa emisora y se le conoce a esta emision
como linea, que normalmente es autorizada por un afio.

Con valor nominal de $100.00 pesos amortizables gracias a que se liquida todo
el monto nominal emitido al vencimiento de cada emision. La tasa de
rendimiento se determina en funcion de la calificacion de la empresa, el plazo de
la emision y las condiciones de mercado. Normalmente la tasa de la emision se
determina con una sobretasa por arriba de la THE (Tasa de Interés Interbancaria
de Equilibrio?) y también, este instrumento se compra a descuento respecto de
su valor nominal, que, por lo general pagan una sobretasa referenciada a CETES
o ala TIE (como ya se habia mencionado).

En cuanto a la colocacion, esta se coloca mediante oferta publica a través de las
Casas de Bolsa y esta colocacion y operacion es a descuento (como ya se habia
mencionado).

Con garantia que puede ser quirografaria®® o con Aval Bancario (Papel
Comercial Avalado), ya que por ser un pagaré, no ofrece ninguna garantia,
siendo importante evaluar al emisor. Debido a esta caracteristica, el papel
comercial ofrece rendimiento mayores y menor liquidez.

11 Titulos de crédito en los que el emisor promete pagar a los tenedores, una cierta cantidad de dinero en la fecha de su
vencimiento.

12 Ta Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) es una tasa representativa de las operaciones de crédito entre
bancos. La TIIE es calculada diariamente (para plazos 28, 91 y 182 dfas) por el Banco de México con base en
cotizaciones presentadas por las instituciones bancarias, mediante un mecanismo diseflado para reflejar las condiciones del
mercado de dinero en moneda nacional. La TIIE se utiliza como referencia para diversos instrumentos y productos
financieros, tales como tarjetas de crédito. FUENTE. Banco de México.

13 Se dice que son garantias quirografarias cuando no se tiene una garantia especifica, porque es la solvencia moral y

solidez financiera de la empresa emisora la que da seguridad a los tenedores o inversionistas.



Dentro de los posibles adquirientes se encuentran cualquier tipo de inversionista,
mexicano o extranjero.

Para su custodia, existe un macro titulo depositado en el INDEVAL™ y con un
régimen fiscal que retiene el 24% de los primeros 10 puntos porcentuales del
rendimiento (2.4%).

Estos titulos tienen evolucion y perspectiva con riesgos, gracias a la calificacion
de riesgos gracias a la situacion financiera de las empresas y la operacion en el
mercado secundario como crecimiento y bursatilidad de este instrumento.

e PAPEL COMERCIAL INDIZADO. Pagarés de corto plazo emitidos por
empresas mexicanas denominados en dolares y pagaderos al tipo de cambio libre
del mercado. Se emiten con la finalidad de financiar el Capital de Trabajo de las
empresas, siempre y cuando tengan una Balanza Comercial de Divisas positiva.

Todas las caracteristicas de este instrumento son identicas a las del Papel
comercial en pesos, con la Unica diferencia de que en la amortizacion el emisor
liquida en pesos el valor nominal de la emision al tipo de cambio libre existente
en el mercado.

Su evolucion y perspectivas son a nivel de operacion en este instrumento, esto es
a un bajo riesgo, muy similar al papel comercial en pesos.

e ACEPTACIONES BANCARIAS® (AB’S): Las aceptaciones bancarias son la
letra de cambio (o aceptacidn) que emite un banco en respaldo al préstamo que
hace a una empresa. EIl banco, para fondearse, coloca la aceptacion en el
mercado de deuda, gracias a lo cual no se respalda en los depoésitos del publico
en general.

Letras de cambio en moneda nacional, a descuento, aceptada por los bancos,
emitidas por Personas Morales a su propia cuenta. Representan una fuente de

14 Institucién privada que cuenta con autorizacién de acuerdo a la Ley, para operar como Depésito Central de Valores,
proporcionando servicios como CUSTODIA Y ADMINISTRACION DE VALORES (Guarda fisica de valores y/o su
registro electrénico en instituciones autorizadas para ese fin, depésitos y retiro fisico de documentos de las bévedas de la
institucion y ejercicios de derechos en efectivo, en especie y mixtos), OPERACIONES NACIONALES (transferencias
electrénicas de valores y efectivo, compensaciones de operaciones y liquidacién a diversos plazos para el mercado de
dinero —directo y reporto- y mercado de capitales —operaciones pactadas en la bolsa, administracién de colaterales),
OPERACIONES INTERNACIONALES (liquidacién de operaciones en mercados internacionales, administracién de
derechos patrimoniales de emisiones extranjeras y administracién de impuestos sobre acciones estadounidenses) y
SERVICIOS DE INFORMACION (asignacién de c6digos ISIN a emisiones y servicios a emisoras).

ISIN es la abreviatura de Internacional Standards Identification Number, es decir, es el nimero de identificacion de
valores internacionales, otorgado a las acciones para facilitar las transacciones bursatiles y evitar confusiones. Numero
facilitado por el ISO vy se trata de un codigo alfanumérico de 12 caracteres, de los que los dos primeros son las letras que
identifican al pafs en el que ha sido emitido el valor, en este caso el INDEVAL fue designado por la Bolsa Mexicana de
Valores como Agencia Numeradora nacional de los Cédigos ISIN. FUENTE: INDEVAL, Grupo BMV

15 Letras de cambio emitidas por empresas a su propia orden y aceptadas por los bancos, con base en lineas de crédito que
dichas instituciones han otorgado previamente a las empresas emisoras, o bien emitidas y aceptadas directamente por los

bancos.



recursos a corto plazo para empresas medianas y pequefias y una opcion mas de
inversion, cuyo rendimiento se ubica por arriba de otros instrumentos
tradicionales.

Representan una porcion importante de la captacion bancaria, ya que
proporcionan liquidez y rendimientos atractivos.

Aceptaciones con valor nominal de $100.00 pesos con plazos de 7 hasta 182
dias (también existen las aceptaciones mayores a 1 afio), con un rendimiento en
funcién de la tasa de descuento a que se compren; este rendimiento se puede
fijar con relacion a una tasa de referencia que puede ser CETES o TIIE, pero
siempre, siendo un poco mayor porque no cuenta con garantia (0 con una
garantia expedida por el propio banco) e implicando mayor riesgo que un
documento gubernamental.

Su colocacion es de oferta publica o privada, amortizables cuando se liquidan a
su valor nominal, teniendo como posibles adquirientes a personas fisicas y
morales de nacionalidad mexicana o extranjera.

Custodiadas por el INDEVAL, teniendo como régimen fiscal para las
aceptaciones nacionales mayores a 1 afio para las personas fisicas, una retencion
y pago definitivo de 1 punto. Para las personas morales, una retencion de 1
punto y se aplica para pago definitivo de impuestos. Cuando las aceptaciones
son menores a un afio, las personas fisicas tendrdn una retencion y pago
definitivo de 2 puntos y para las personas morales, una retencién de 2 puntos y
se aplicara para pago definitivo de impuestos.

Para las personas “extranjeras” tanto fisicas como morales, se debe retener y
pagar un 15% del rendimiento.

Su evolucién y perspectivas son de una muy alta liquidez, con rendimientos por
arriba de valores gubernamentales, siempre y cuando se tome en cuenta que ha
disminuido mucho su operacién en el mercado secundario, debido a la reduccién
en préstamos por una alta cartera vencida.

e PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO
(PRLV’S)™. Titulos de corto plazo emitidos por instituciones de crédito que
ayudan a cubrir la captacion bancaria y alcanzar el ahorro interno de los
particulares en los términos autorizados por Banco de México.

Con un valor nominal y amortizable de $100.00 pesos o multiplos con plazos
que van de 7 a 360 dias, segun las necesidades de financiamiento de la empresa
emisora. Con rendimientos en funcién de la tasa de descuento a que se compren
y los intereses se pagan de acuerdo a la tasa pactada por el emisor precisamente
al vencimiento de los titulos.

16 Pagarés emitidos por instituciones de crédito, dénde se consigna la obligacién de éstas al tenedor del pago del capital

mas los intereses a una fecha determinada.



Son colocados mediante oferta publica o privada y tienen una garantia de
acuerdo al patrimonio de las instituciones de crédito que lo emite (los propios
bancos) o un certificado bursatil de corto plazo®’.

A mediano y largo plazo.

PAGARE A MEDIANO PLAZO. Estos Pagarés son titulos de deuda emitidos
por una sociedad mercantil mexicana (empresas de Servicios, Comerciales o
Industriales) con la facultad de contraer pasivos y suscribir titulos de crédito
(obtencion de financiamientos a mediano plazo para Capital de Trabajo
permanente y para reestructuraciones financieras de corto a mediano plazo)

Con un valor nominal de $100.00 pesos, 100 UDIS 6 multiplos con plazos que
van de 1 a 7 afios. Con rendimientos a tasa revisable de acuerdo con las
condiciones del mercado, el pago de los intereses puede ser mensual, trimestral,
semestral o anual.

Con Garantia que puede ser quirografaria, avalada o con garantia fiduciaria, ya
que son instrumentos a largo o mediano plazo.

BONO BANCARIO. Titulos de crédito expedidos por las instituciones de
crédito en los términos autorizados por Banco de México, colocados mediante
oferta publica y privada.

Con un valor nominal y amortizable de $10,000.00 pesos y garantia que la
misma institucion de crédito (banco) otorga.

Los posibles adquirientes son personas fisicas y morales de nacionalidad
mexicana o extranjera, custodiados por el INDEVAL con un régimen fiscal
cuando son emitidos por banca de desarrollo, emitidos a mas de tres afios, las
personas fisicas quedan exentas y las personas morales con 1 punto porcentual
de retencion y cuando son emitidos por otras instituciones las personas fisicas y
morales con 1 punto porcentual de retencion.

Tienen evolucién y expectativas mediante su mediana liquidez, ya que son
instrumentos bancarios que ultimamente han aumentando su operatividad.

OBLIGACIONES. Instrumentos emitidos por empresas privadas que participan
en el mercado de valores y que son custodiados por el INDEVAL.

Con un valor nominal de $100.00 pesos, 100 UDIS é multiplos. Con plazos que
van desde los tres afios en adelante y su amortizacion puede ser al término del
plazo o en parcialidades anticipadas, con un rendimiento de una sobretasa
teniendo como referencia a los CETES o la TIHE. Y una garantia que puede ser

17 Los certificados bursatiles de corto plazo, son titulos de crédito que se emiten en setie o en masa, destinados a circular

en el mercado de valores, clasificados como instrumentos de deuda que se colocan a descuento o a rendimiento y al

amparo de un programa, cuyas emisiones pueden ser en pesos, unidades de inversion o indizadas al tipo de cambio.
p prog > CUY p p > p



quirografaria’®, fiduciaria'®, avalada®®, hipotecaria®, convertibles’?* o
prendaria®.

e OBLIGACIONES SUBORDINADAS. Titulos o valores nominativos mediante
el cual se documenta un préstamo que un banco obtiene de un conjunto de
inversionistas.

Existen dos tipos de obligaciones, las convertibles, las cuales son amortizadas
mediante la conversion en acciones del bono a una tasa de descuento que
representa un incentivo adicional y las subordinadas, ya que en caso de quiebra
de la institucion de crédito se liquidaran todos los pasivos del mismo y al Gltimo
las obligaciones subordinadas.

Son emitidas por instituciones de crédito con plazos entre 5 y 8 afios, generando
rendimientos por puntos o porcientos sobre la tasa base de CETES o la TIIE y el
pago de intereses es contra el corte del cupdn correspondiente.

Colocadas mediante oferta publica y con posibles adquirientes como personas
fisicas y morales de nacionalidad mexicana o extranjera. Custodiados por el
INDEVAL.

Con un régimen fiscal para mexicanos, ya sean personas fisicas o morales con
un punto porcentual; para extranjeros con 15% del rendimiento que debe ser
retenido y pagado.

Su evolucion y perspectivas, debido a la privatizacion de las instituciones de
crédito (bancos), se han emitido montos grandes para la financiacién, ya que con
los problemas de los bancos su liquidez se ha reducido drasticamente.

18 No tienen el respaldo de una garantia especifica y el cobro de las mismas se basa en la solvencia y liquidez de la

emisora.

19 Garantias que se dan mediante fideicomisos. Salvo a aquellos que, conforme a la ley, sean estrictamente personales de
su titular. La fianza es un contrato por medio del cual una persona fisica denominada fiador, el cual es un tercero en la
operaciéon de crédito, se obliga a pagar en caso de incumplimiento del deudor. Esta modalidad permite ejercer los

derechos sobre la garantia en caso de incumplimiento, de una forma mds rapida y menos costosa.

20 El aval es un acto escrito en virtud del cual un tercero, diferente a las personas que aceptan la letra de cambio, afianza
solidariamente el pago de esta en los términos y bajo condiciones previamente estipuladas y de acuerdo con el grado que

exista.

21 La garantia hipotecaria es una garantia real porque el crédito estd respaldado en un bien inmueble (en este caso,

propiedad de la emisora) sujetos a remate (algunas veces) por alguna institucién de crédito.

22 Caracteristicas similares a todas las garantias mencionadas, pero con la salvedad que su amortizacién podra ser pagada
con acciones representativas del capital social del emisor, con un descuento que represente un incentivo adicional para el

inversionista.

2E]l gravamen o creacién de derechos reales recac sobre bienes muebles en garantia del crédito. ILa prenda puede
constituirse en la féormula de contrato (certificado de prenda) o en documento publico o privado. En este dltimo cabe el
contrato de préstamo en el cual se deberdn incluir todos los requisitos que estipula el Cédigo de Comercio para el
contrato de prenda.



PAGARE FINANCIERO. Pagaré emitido por organizaciones auxiliares de
crédito (arrendadoras financieras y empresas de factoraje) con el objetivo de
financiar a mediano plazo sus cuentas por cobrar.

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION INMOBILIARIA% (CPD’S).
Instrumentos de credito a largo plazo, utilizados principalmente para financiar
proyectos inmobiliarios, administrados a través de un fideicomiso que confiere
derechos proporcionales a los propietarios de los titulos, sobre los inmuebles
sobre el usufructo o rentabilidad derivados de los mismos.

Con un valor nominal de $100.00 pesos, con plazos de tres afios en adelante,
amortizables con pagos al vencimiento o con pagos periodicos y rendimientos
gue son pagados con una sobretasa teniendo como referencia a los CETES o la
TIIE.

CERTIFICADOS DE PATICIPACION ORDINARIOS (CPO’S).  Titulos
colocados en el mercado bursatil por instituciones crediticias con cargo a un
fideicomiso cuyo patrimonio se integra por bienes muebles.

Con un valor nominal de $100.00 pesos, con plazos de tres afios en adelante,
amortizables al vencimiento o con pagos periddicos (una o varias exhibiciones:
trimestrales, semestrales y normalmente con periodos de gracia). O puede no
darse la amortizacion y en tal caso la propiedad del bien que se especificd para
el fideicomiso, pasa a los tenedores de los titulos.

Los posibles adquirientes son cualquier tipo de inversionistas, mexicanos o
extranjeros.

Y con rendimientos que son pagados con una sobretasa, teniendo como
referencias a los CETES, la TIIE o tasa real.

2.- Los instrumentos de renta variable

INSTRUMENTOS MEXICANOS

PAPEL COMERCIAL: Pagarés suscritos por sociedades anénimas mexicanas
denominados en moneda nacional y destinados a circular en el mercado de
valores. EIl financiamiento que obtiene la empresa a traves de este tipo de
instrumento es a corto plazo, opera como una linea de crédito anual y se puede
emitir a plazos entre 1 y 360 dias.

Instrumento generalmente colocado a descuento, es decir, se negocia bajo par,
por lo que su rendimiento resulta de la diferencia entre su valor de colocacién y
de rendicion o vencimiento.

Las emisoras que deseen emitir papel comercial para obtener financiamiento
podran elegir cualquier tipo (Quirografario — sin garantia y de acuerdo a la

24 Titulos colocados en el mercado bursatil por instituciones crediticias con cargo a un fideicomiso cuyo patrimonio se

integra por bienes inmuebles.



solvencia-, Avalada —garantia de una institucién de crédito-, Afianzado —
garantia mediante una fianza- e Indizado al tipo de cambio —cualquiera de las
tres modalidades anteriores pero denominado en dolares y liquidables en
moneda nacional-.

PAGARE A MEDIANO PLAZO. Titulos de crédito que documentan una
promesa incondicional de pago a mediano plazo (mas de un afio, menos de siete)
de una suma determinada de dinero, suscrito por sociedades anonimas
mexicanas y denominados en moneda nacional, destinados a circular en el
mercado de valores, con 4 tipos de valores (quirografario —sin garantia y se
otorga de acuerdo a la solvencia de la empresa emisora-, avalado —garantizado
por una institucion de crédito-, Garantia fiduciaria — garantia con bienes
muebles, inmuebles o valores mediante contrato de fideicomiso-, Vinculado al
INPC —puede darse en cualquiera de las tres modalidades anteriores, pero su
valor nominal se ajustard conforme al INPC o en UDIS- y Pagaré financiero —
pagaré suscrito en moneda nacional por arrendadoras financieras y empresas de
factoraje financiero, cuya finalidad es obtener financiamiento a mediano plazo,
con vencimiento de entre uno y tres afios, con valor nominal de $100.00 pesos o
maultiplos y puede ser quirografario, avalado o con garantia fiduciaria-.

OBLIGACIONES. Titulos de crédito que representan la participacién individual
de sus tenedores en un crédito colectivo constituido a cargo de la sociedad
emisora. Nominativos y deberan emitirse en denominaciones de $100.00 pesos
o multiplos.

Estas obligaciones llevan adheridos cupones y otorgan a sus tenedores, dentro de
cada serie, derechos iguales.

Estds obligaciones pueden ser Quirografarias — sin garantia especifica, por lo
cual generalmente se establecen limitaciones a la estructura financiera y
corporativa de la emisora-, Hipotecarias —garantizadas por gravamen establecido
sobre un bien inmueble especifico-, Prendaria —garantizada con diversos bienes
inmuebles- y Fiduciaria —garantizada con bienes muebles, inmuebles o valores,
mediante la constitucion de un fideicomiso-.

Obligaciones emitidas mediante diferentes modalidades como:

Subordinadas. Aquellas cuya prelacién en el pago esta en ultimo lugar, solo
antes del capital.

Convertibles: valores que representan fracciones de la deuda contratada por la
emisora y otorga al tenedor la facultad de convertir dicho valor en acciones de la
propia emisora.

Rendimientos capitalizables: es aquella en la que se capitalizan parte de los
intereses, incrementando con ello el saldo insoluto de la deuda.

Colocaciones multiples: cuando el monto total se coloca parcialmente en varias
emisiones en distintos periodos.

Vinculadas al INPC: el importe del principal se actualiza periodicamente con el
INPC y ofrecen una tasa de rendimiento real.

Udizadas: el importe del principal se ajusta diariamente con el valor de la UDI.



Certificados de participacion: son titulos de crédito nominativos emitidos por
una sociedad fiduciaria sobre bienes, valores o derechos que se afectan en un
fideicomiso irrevocable para tal fin. Se emiten con base en el valor de los bienes
fideicomitidos dando a los tenedores de los mismos, derecho a una parte
proporcional de los frutos o rendimientos, propiedad o titularidad, o bien
derecho al producto de la venta de los bienes, derechos o valores. Dos tipos de
certificados de participacion, Ordinarios (CPO’S) cuando el fideicomiso esta
constituido por bienes muebles e Inmobiliarios (CPI’S) cuando el fideicomiso
esta constituido por bienes inmuebles.

Y amortizables cuando los certificados dan a sus tenedores, el derecho tanto a
una parte proporcional de los rendimientos correspondientes, como al reembolso
de su valor nominal de acuerdo con el valor ajustado que se especifiquen en el
acta de emisién o no amortizables cuando no se pacta en el acta de emision
correspondiente el reembolso de los Certificados en una fecha determinada.

e ACCIONES. Titulos que se emiten en serie y representan una parte de la cuota
del capital social de la empresa que incorporan derechos corporativos y
patrimoniales a los socios tenedores de acciones. Dependiendo de los derechos
que confieren las acciones®.

Acciones como:

- Comunes, que confieren derechos iguales y son de igual valor (también
conocidas como ordinarias).

- Preferentes (también llamadas de voto limitado), solo se posee el derecho a voto
en asambleas extraordinarias.

- De goce, siendo aquellas que pueden ser entregadas a los accionistas a quienes
se les hubieren amortizado sus acciones con utilidades repartibles y sus
tenedores, teniendo el derecho a las utilidades liquidas, asi como derechos de
voto en las asambleas, segun lo contemple el contrato social.

Y también existe una clasificacion en la emision de series accionarias que
permite distinguir a los posibles tenedores:

- Serie “A”. Accion ordinaria exclusiva para Mexicanos.

- Serie “B”. Accion ordinaria de libre suscripcion (Mexicanos y Extranjeros)

- Serie “C”. Accidn ordinaria (serie neutra de acuerdo a las normas establecidas
por la Comision Nacional de Inversion Extranjera) que restringe los derechos
corporativos (derecho a voto) a los inversionistas extranjeros.

- Serie “L”. Accion ordinaria con voto limitado.

Principales Indices

e El IPC (indice de Precios y Cotizaciones) %°: Es el principal indicador del
Mercado Mexicano de Valores; expresa el rendimiento del mercado accionario

2> Principales emisoras mexicanas: ACCELSA (ACCEL, S.A. DE C.V.), AMX (AMERICA MOVIL, S.A. DE C\V),
BACHOCO (INDUSTRIAS BACHOCO, S.A. DE C.V)), etc.
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en funcidn de las variaciones de precio de una muestra balanceada, ponderada y
representativa del conjunto de Emisoras cotizadas en la Bolsa, basado en las
mejores practicas internacionales.

El indice de Precios y Cotizaciones, tiene como principal objetivo, constituirse
como un indicador representativo del Mercado Mexicano para servir como
referencia y subyacente de productos financieros.

Ejemplos de emisoras: AC, ALFA (A), ALPEK (A), ALSEA, AMX (L), ASUR
(B), AZTECA (CPO), BIMBO (A), BOLSA (A), CEMEX (CPO), CHDRAUI
(B), COMPARC, ELEKTRA, FEMSA (UBD), GAP (B), GEO (B), GFINBUR
(0), GFNORTE (0O), GMEXICO (B), GMODELO (C), GRUMA (B), HOMEX,
ICA, ICH (B), KIMBER (A), KOF (L), LAB (B), LIVEPOL (C-1),
MEXCHEM, MFRISCO (A-1), OHLMEX, PENOLES, TELEVISA (CPO),
URBI y WALMEX.

e INMEX (indice México): La implementacion de productos derivados en el
mercado bursatil mexicano, trajo consigo la necesidad de contar con un nuevo
indice de precios, el cual estuviera dentro de los estandares de célculo y las
politicas de mantenimiento de los indices que existen en otros paises y que
tuviera ademas el reconocimiento en el &mbito internacional.

El resultado es el indice México, indice de precios ponderado por valor de
capitalizacién ajustado por acciones flotantes, el cual se constituye, al igual que
el indice de Precios y Cotizaciones, como un indicador altamente representativo
y confiable del mercado accionario mexicano.

El INMEX tiene como principal objetivo, el constituirse como un indicador
altamente representativo y confiable del Mercado Accionario Mexicano con la
caracteristica esencial de establecerse como un valor subyacente para emisiones
de productos derivados sobre el indice.

Ejemplos de emisoras: AC, ALFA (A), BIMBO (A), CEMEX (CPO), FEMSA
(UBD), GMEXICO (B), GMODELO (C), ICA, PENOLES, TELEVISA (CPO),
etc.

e IMC30 (indice de la Mediana Capitalizacién*): Aun cuando el IPC e INMEX
se constituyen como fieles indicadores de las fluctuaciones del mercado
accionario, las emisoras que se incluyen en sus muestras poseen un nivel de
capitalizacién alto, quedando fuera aquéllas emisoras que por sus caracteristicas
no cuentan con el nivel de capitalizacion necesario para ingresar a dichas
muestras y sin embargo, tienen un buen nivel de Bursatilidad, por esto surge la
necesidad de contar con un indicador que considere en forma particular a las
emisoras de diversos sectores cuyo valor de capitalizacion no es tan alto como
para ingresar a las muestras de los principales indices.

27 Se refiere al valor conjunto de todas las acciones comunes, cotizables o puestas en la Bolsa por una compafiia anénima.



Este indice constituye un fiel indicador de las fluctuaciones de las empresas de
Mediana Capitalizacion del mercado accionario, considerando dos conceptos
fundamentales.

La representatividad de la muestra en cuanto a la dindmica operativa del
mercado, la cual es asegurada mediante la seleccion de las emisoras lideres en
este rubro.

La estructura de célculo incorpora el valor de capitalizacién de las emisoras, el
cual actia como ponderador y determina la contribucion que cada una de las
series accionarias tiene dentro la muestra del IMC30

Ejemplos de emisoras AEROMEX, ALSEA (B), ASUR, AZTECA, BACHOCO
(B), INCARSO (B-1), VITRO (A), etc.

HABITA (indice de la vivienda): La BMV desarrollé un indice dedicado al
sector de la vivienda denominado indice Habita (IH). Este sector se ha
constituido como un pilar muy importante en la economia del pais en los ultimos
afios, incluso se puede decir que ha presentado crecimientos por encima de los
principales indicadores del mercado mexicano y de algunos indices
internacionales.

El indice HABITA (IH) constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del
mercado accionario, considerando dos conceptos fundamentales:

La representatividad de la muestra que lo compone, refleja el comportamiento y
la dindmica operativa del mercado mexicano.

La invertibilidad de las series accionarias que lo integran, cuentan con las
cualidades de operacion vy liguidez que facilitan las transacciones de compra y
venta para responder a las necesidades del mercado mexicano.

Ejemplos de emisoras: ARA, GEO (B), HOGAR (B), HOMEX, SARE (B) y
URBI.

IPCCompMXx (indice Compuesto del Mercado Accionario): Es un indicador que
refleja en forma amplia el comportamiento del mercado accionario mexicano al
incluir en su muestra a las 60 empresas mas grandes y liquidas del mercado.

Con este indice, la BMV ofrece al inversionista una alternativa mas para dar
seguimiento al comportamiento del mercado accionario al agrupar en su muestra
a todos los sectores econdmicos participantes en el mismo, y al crear a partir de
60 series accionarias, tres indices adicionales que a su vez segmentan el mercado
por tamafio.

El IPCCompMx constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del mercado
accionario, considerando dos conceptos fundamentales:

La representatividad de la muestra en cuanto a la dindmica operativa del
mercado, la cual es asegurada mediante la seleccidon de las emisoras lideres en
este rubro.

La estructura de calculo incorpora el valor de capitalizacién de las emisoras
ajustado por acciones flotantes, el cual actia como ponderador y determina la



contribucion que cada una de las series accionarias tiene dentro de la muestra del
IPCCompMXx.

Ejemplos de las emisoras: AC, ACTINVR (B), AEROMEX, AXTEL (CPO),
BACHOCO (B), COMERCI (UBC), etc.

IPCLargeCap (indice de Empresas de Alta Capitalizacién): Este indice forma
parte de la familia de indices Compuestos de la BMV (IPCCompMXx,
IPCLargeCap, IMPMidCap e IPCSmallCap), siendo un indicador que refleja en
forma amplia el comportamiento del mercado accionario mexicano al incluir en
su muestra a las 20 empresas mas grandes (ajustadas por acciones flotantes)
dentro de la muestra del indice Compuesto (IPCCompMx)

El IPCLargeCAP constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del mercado
accionario, considerando dos conceptos fundamentales:

La representatividad de la muestra en cuanto a la dindmica operativa del
mercado, la cual es asegurada mediante la seleccién de las emisoras lideres en
este rubro.

La estructura de célculo incorpora el valor de capitalizacion de las emisoras
ajustado por acciones flotantes, el cual actia como ponderador y determina la
contribucion que cada una de las series accionarias tiene dentro de la muestra del
IPCLargeCap.

Ejemplos de las emisoras: ALFA (A), AMX (L), CEMEX (CPO), FEMSA
(UBD), KIMBER (A), TELEVISA (CPO), WALMEX (V), etc.

IPCMidCap (indice de Empresas de Media Capitalizacion): También forma
parte de la familia de Indices Compuestos y es un indicador que refleja en forma
amplia el comportamiento del mercado accionario mexicano al incluir en su
muestra a las 20 empresas de la parte media (ajustadas por acciones flotantes)
dentro de la muestra del indice Compuesto.

Este indice constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del mercado
accionario, considerando dos conceptos fundamentes:

La representatividad de la muestra en cuanto a la dindmica operativa del
mercado, la cual es asegurada mediante la seleccion de las emisoras lideres en
este rubro.

La estructura de calculo incorpora el valor de capitalizacién de las emisoras
ajustado por acciones flotantes, el cual actia como ponderador y determina la
contribucion que cada una de las series accionarias tiene dentro de la muestra del
IPCMidCap.

Ejemplos de las emisoras: ALPEK (A), AZTECA (CPO), GAP (B), GCARSO
(Al) GRUMA (B), ICA, ICH, etc.

IMPSmallCap (I’ndicg de Empresas de Baja Capitalizacion): También forma
parte de la familia de Indices Compuestos y es un indicador que refleja en forma
amplia el comportamiento del mercado accionario mexicano al incluir en su




muestra a las 20 empresas de la parte media (ajustadas por acciones flotantes)
dentro de la muestra del Indice Compuesto.

Este indice constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del mercado
accionario, considerando dos conceptos fundamentes:

- La representatividad de la muestra en cuanto a la dindmica operativa del
mercado, la cual es asegurada mediante la seleccion de las emisoras lideres en
este rubro.

- La estructura de céalculo incorpora el valor de capitalizacion de las emisoras
ajustado por acciones flotantes, el cual actia como ponderador y determina la
contribucion que cada una de las series accionarias tiene dentro de la muestra del
IPCSmallCap.

Ejemplos de las emisoras: ACTINVR (B), AEROMEX, ALSEA, ARA,
AUTLAN (B), AXTEL (CPO), INCARSO (B-1), MAXCOM (CPO), etc.

e IDIPC (indice de Dividendos): Este Indicador refleja el rendimiento
capitalizado de los dividendos otorgados por cada una de las emisoras que
integran la muestra del IPC al igual que lo complementa, dado que el indice no
ajusta el precio de sus series accionarias por el pago de dividendos.

Por medio de este indicador se obtiene una representacion fiel del
comportamiento de los dividendos decretados por las empresas méas bursatiles
del mercado mexicano de valores, ya que para su generacion se considera la
participacion porcentual del importe del dividendo entre el valor de mercado de
las emisoras que integran la muestra del IPC, en el mismo instante de la
aplicacion de dicho dividendo.

Ejemplos de las emisoras: AC, ASUR (B), GMODELO (C), MEXCHEM,
PENOLES, WALMEX (V), etc.

e IMeBz (indice México-Brasil): La BMV, desde 2003, ha buscado la
diversificacion en la oferta de valores de su mercado, de tal forma que los
ahorradores puedan aprovechar oportunidades de inversion tanto en valores
mexicanos como extranjeros, balanceando asi su portafolio de inversion y la
relacion riesgo rendimiento.

Este indicador nace con base en la necesidad de reflejar el desempefio del
mercado mexicano en conjunto con las empresas brasilefias registradas en
México con mayor bursatilidad (reflejar el comportamiento de las 10 acciones
mexicanas mas bursatiles y los 10 valores brasilefios registradas en el SIC® mas
bursatiles), de tal forma que se cubran dos objetivos principalmente:

- Ofrecer a los inversionistas un indicador que refleje el desempefio de las 10
emisoras bursatiles de cada pais disponibles en la Bolsa
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- Ofrecer a los intermediarios un indice méas que pueda ser utilizado para generar
productos indizados o estructurados considerando como base las emisoras mas
burséatiles de ambos paises registradas en México.

Ejemplos de las emisoras: ABV (N), ALFA (A), BSBR (N), FEMSA (UBD),
ITUB (N), LAB (B), etc.

e BMV-Brasil 15: En los ultimos afios Brasil se ha convertido en una potencia en
Latinoamérica, y su mercado de valores se ha convertido en uno de los mas
rentables. Ante las oportunidades que las expectativas de crecimiento en el
mercado Brasilefio presentan, BMV disefi6 el indice BMV-Brasil 15, este indice
estd compuesto por 15 series accionarias que representan ADRsZ brasilefios en
mercados reconocidos.

El indice BMV Brasil 15 tiene como principal objetivo reflejar el
comportamiento de los 15 valores brasilefios més bursatiles disponibles en
mercados reconocidos y servir como subyacente de productos financieros.

Ejemplos de las emisoras: ABV (N), BBD (N), BRFS (N), CBD (N), etc.

2 American Depository Receipts y son un numero creciente de las principales acciones negociadas en las bolsas
latinoamericanas y son para que los inversionistas de los Estados Unidos pudieran invertir fuera de su pafs. Son
certificados que representan la propiedad sobre acciones o bonos de una empresa no estadounidense o subsidiaria en el
extranjero de una empresa estadounidense y son emitidos por bancos norteamericanos. La emisién de los ADRs se hace
con el respaldo de acciones que estan en custodia en el pais donde se encuentra ubicada la empresa emisora de las
acciones. LOS ADRs se pueden convertir en las acciones originales (o subyacentes) en cualquier momento, a solicitud del
titular.
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