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CAPTTUIO 1. METODOLOGIA

En tfrminos generales, es el camino que se ha elegido para realizar
mna investigacitn, y me fu# de gran utilidad, arganizar el proceso, con-
trolar resultados y llegar a la solucifn del problema planteado; es por
eso que dedico este primer capitulo a la Metodologfa, explicands de mane
ra clara el procedimiento que seguf, ocon el prop&sito de que el trabajo
presente tenga una sustentacifn vAlida y confiable.

PRIMERA ETAPA. DISENO DE LA TNVESTIGACICN

El disefio de la investigacifn, en tfmminos generales me ayudb a cle
gir el toma propSsito de esta tesis, conocer sus problemas y la mancra ~
de darles solucifn.

SELECCION TEL TEMA
Para la seleccitn del tema se parti$ del drca de investigacidn y de
ah{ se seguib el "Procedimiento Deductivo™ que va de lo general a lo par

ticular, como se muestra a continuacién:

PRIMER PASO: Carrera

Licenciado en Contadurfa

SEGUND) PASO: Area



Areas de estudio:

-~ Area Docente

- Area de Especializacién
- Area de Investigacifn

Arca Docente
- Contadurfa

Area de Especializaciéin
~ Finanzas

Area de Investigacidn
- Mercado de Valores

TERCER PASO: Tema genériao
- Mercado de valores e instrumntos financieros

CUARIO PASQO: Tema especifico
a} Tema genfrico elegido: Financiamiento de las Entidades Me—
diante Organismos Bursitiles
b) Tipos de Entidades
- Mediana Brpresa

QUINTO PASO: Especificacifn del tema
Instrumentos financieros camo altermativa de financiamiento en



la madiana empresa por organismos bursitiles.

- E1 tema de Financlamiento Bursitil ya ha sido tratado, s6lo que
el presente trabajo es desde el punto de vista de las empresas, la cual,
hoy en dfa dada la situacifn por la que atraviesa el Pafs es muy diffcil
que ctbtenga financiamiento tradicional, dado que £ste tiene un alto <os-
to de capital, son trimites muy largos y exdgen una gran serie de requi-
sitos, ademds de que la mayorfa de las veces niegan los préstamos. Por ~
esto es por lo que decidf investigar scbre el Financiamiento Bursatil.

- Es relevante para las distintas escueplas de Contadurfa y Adni—
nistracién, asf caw para la sociedad y principalmente las cmpresas,

-~ Ya que muchas empresas necesitan allegarse fondos para e.:cpanaeg
se, ampliarse, abarcar nuevos mercados, etc. y &sta es la forma en que =
pueden cbtengr recursos financiercs, dada la gran variedad de instrumen—
tos bursitiles y el gran ptblico inversicnista que puede participar.

- Interdés Personal.

. PLANTEAMIENTO TEL PROBLEMA

El aspecto mis importante de una investigacifn corresponde al plan-



teamiento del problema que nos ayudard a iniciarnos en el conocimiento -
sobre el dbjeto de la investigacifn. Un problema bien planteade propor—
ciona la mitad de la solucifén del mismo.

De entre todos los problemas planteados scbre el tema de investigacién:
“Financiamiento de las entidades a través de Organismos Bursitiles”, ele
gf el que consider® mSs relevante.

U beneficio aportard a las Empresas Nacionales operay en el Mercado -
Bursitil?

Variable dependiente: La opcifn del Mercado Bursitil como fuente de fi-——
nanciamiento,

Variable independiente: 2Qug beneficio aporta?

GBJIETIVOS [E LA INVESTIGACICN

Las metas parda este trabajoe de investigacitn son:
a) Incrementar los conocimientos propios del drea.
b} Buscar los beneficios que aporta operar en el Mercado Bursitil para -
las Brpresas Nacionales.
¢} Qumplir con el requisito de la parte escrita del ex&ren profesional -
para obtener el tftulo de Licenciado en Contaduria.

TIFO (€ INVESTIGACION

Antes de plantear la hipStesis, se realizé una revisifSn del Material

a

Documental existente.



b) La investigacifn fue mixta, es decir, docurental y campo.
c} Se recurrid a fuentes directas e indirectas.
d) Se tratf de producir un trabajo original con nuevas ideas en relacifn

ocon el tema.

HIPOTESIS [E TRABAJO

Como hemos visto, la investigaci6n cientifica se inicia con el plan
teamiento de un preblema, al cual se deba dar una sclucidn tentativa en
forma de proposicifin. Ia respuesta tentativa al problema propucsto es la
hipStesis.

En este trabajo, después de haber planteado algunas hipftesis se =
eligid la mis inmportante, llamada “"HipStesis de Trabajo", siendo la base
para la Investigacifin.

HIPOTESIS IE TRABAJO:

En la actualidad el financiamieonto burs&til en la -
Empresa Nacional es la opcifn mis adecuada.
Variable dependiente: Mercado Burs&til

Variable independiente: Instrumentos Financieros Bursitiles.

SEQNOA ETAPA. OBTENCION DE DATCS.

De los procedimientos © técnicas para cbtener infonmcitn a cerca -

de los problemas a la investigacién planteados y de la hipStesis de tra-



bajo, se utilizaron la entrevista y la reocpilacitn doammental.

Ia entrevista es el instrumento mis utilizado, § por lo menos, oo
plementario, para la Contadurfa y Administracidn.
Las fopmas de entrevista utilizadas cn el desarrollo de esta inves—

tigaci&n fueron las siguientss:

FORMAL:
Se utilizf para dirigir la atencifn a partir de un toma central,
INFORMAL:
Sirvié para intercambiar puntos de vista scbre un tema y les gue
se relacicnaban entre si.
LIBRE:
Permitid que en forma espantdnea se profundizara en un tema a ma-

nera de interrogatorio,

REOOPILACION DOCUMENTAL

Para la reccleccifn de Informacidn Documental, se siquid el prooedi
miento que a continuacién se explica:

Se revisaron gran cantidad de librog y artfculos scbre el tema y se
vaciaron los datos relevantes en fichas di trobajo. Se buscé principal--

mente material en la Biblioteca Central de la Universidad Nacional Auts~



nama de MExico, en la Biblioteca de la Escuela de Contadurfa y Adminis—
tracién de dicha Universidad y en la Biblioteca de la Universidad Inter-
continental y la informacifin proporcicnada por varias Casas de Bolsa y —
en.la Canisifn Nacional de Valares.

TERCERA ETAPA. TRATAMIENTO [E LOS DATCS

Desputs de haber recolectado la informacifm, se llevé a cabo la ela
boracién de fichas bibliogrificas, con el cbjeto de tener un control de
las mismas, permitiendo disponibilidad del material documental de manera
sencilla y clara.

Dicho material se encuentra ordenado en fichas bibliogrificas, por
orden alfabStico, de acuerds a la siquiente clasificacién:

- Libros

- Dicclonarios Enciclopédicos

- Notas

- Leyes y Reglamentos

Ia informaciSn recabada de las entrevistas no se consider6 necesa--—
rio transcribirla, por el hecho ds haber servido para el desarrolio y —

camplemente de determinados temas.

CUARTA ETAPA. INIEFPRETACION [E LOS DATOS.

Es la Gltima etapa de la Metodologfa, y consistif en interpretar —



log resultados cbtenidos con la ayuda de los instrumentos mencicnados en
el punto 1.2.

Se ilevé a cabo wna corparacifn cualitativa de los datos tedrico-documen
tales con los resultados de la investigacién de campo, tratindose de en-
oontrar nexos entre la teorfa y la realidad, la interpretacién de los da
tos, es un doble proceso, "Andlisis-Sfntesis™ : que nos permite dar una

explicaciGn al prcblema investigado.

Toda esta informacifn se utilizé para la corprobacibn de la hipSte-
sis de trabajo.

Como podr§ verse en las conclusiones de esta investigacién.
ASPECIOS [E [A DWESTIGACTON

Para un investigador es muy importante el concoer los alcances y 1f
mitaciones del trabajo quc realiza. Por esc cs reaxaendable dedicar un -

espacio en la Metodologfa, donde se sefialen estos limites,
LIMITES Y ADVERTENCIAS

La presente InvestigaciSn se llevd a cabo basindosc ¢n los reglamen
tos y leyes vigentes a la fecha de su elaboracién.

Los resultados de esta investigacién no podrén aplicarse de forma -
general a otras emresas.

As{ cano tarbifn los resultados pueden guedar anticuados, ya que -~



pueden carbiar leyes y reglamentos en los que se fundamentan.

Este trabajo puede servir de ejamplo a muchas empresas que tengan -~
necesidad de cbtener financiamiento, pero se recomienda que hagan un es-
tudic previo de su situacién y de las altermativas de dbtener dicho fi—
nanciamiento.

La inwestigacidn se dirigio exclusivamente a empresas de gran tama-



CAPITULC 1. EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

la estructura del Sistema Financiero Mexicano estf integrada por —

dos niveles, a saber: Nivel Supervisor y Nivel Operativo.

El Nivel Supervisor lo componen institucionas pdblicas que actGan -
came reguladoras y supervisoras del sistema crediticic en general, asi -
camo también se encarga de la ejecucitn de la polftica monetaria mexica-

na, y son las siguientes:

1.1 SECRETARIA [E HACTENDA Y CREDITO PUBLICD

Esta es la Autoridad Financiera mixima del Pafs, es asf mismo la -~
responsable de las actividades financieras de Mxioo; por lo cual se en-
carga de la vigilancia del Sistema Financierc Mexjicano.

Dicha Secretarfa se¢ encarga de la vigilancia del Sistema Financiero
Mexicano, directamente a través del Banco de México y a través de la Sub
secretarfa de Hacienda y Crédito Ptblioo, de la cual dependen la Direc——
cifén de Bancos, Seguros y Valores, y la bireccifn General de Cr&dito, --
que es el Srganc a través del cual se controlan y supervisan las Institu
ciones de Crédito.

1.2 BANCO [OE MEXICO

Es el Banco Central y desorpena las funciones siguientes: regula la

10



emisifn y circulante de la nmoneda, el crédito y los carbics. Opera oon
las instituciones de crédito cam banco de Reserva y acreditante de G1-
tima instincia, asf{ camw regular el servicio de cimra de compensacio—
nes. Prestar servicios de Tesorerfa al Gobierno Federal y actuar cam -
agente financierc del mismo en operaciones de crédito internc y externo.
unge came asesor del Goblermo Federal en materia econfmica y f£inancie-
ra. Participa en el Fondo Monetario Internacional o que agrupen a ban—
oos centrales. Asi también cuenta oon los siguientes fondos econémicos:
Fondo de Garantfia y Famento para la Agricultura, Ganaderfa y Avicultura
(FIRA) , Fondo Especial de Asistencia T8cnica y Garantfa para Créditos -
Agropecuarias (FEGA) , Fondo Especial de Financiamientos Agropecuarios -
(FEFa), Fondo de Equipamiento Industrial (FONEI), Fondo para el Fomento
de las Exportaciones de Productos Manufacturados (FQMEX), Fondo de Ope-
racifn y Descuento Bancario a la Vivienda (FOVI) y el Fondo de Garantfa
Y Apoyo a los Cr€ditos para la Vivienda (FOGA).

1,3, OOMISICON NACICNAL BANCARTA Y [E SBGUROS,

Se encarga de las labores de inspeccifn y vigilancia de las Insti-
tuciones de Crédito, de Seguros y Organismos Auxiliares de Crédito. Fun
ge como Srgano de consulta y realiza estudios que le encomienda la Se—
cretaria de Hacienda y Crédito PGblico; asf tanmbién emite disposiciones
necesarias para el cumplimiento de las diferentes leyes.

1.4 OOMISIQN NACICNAL [E VALOFRES,

11



Es el organismo encargade, en los tfrminos de la ley del Mercado -

de Valores y & sus disposiciones reglamentarias, de rogular el Mercado

ée Valores y de vigilar la debida cbservancia de dichos ordenamientos,

ésta tendrd las siquientes facultades:

a)

b}

c)

ad)

e)

)

Inspeccicnar y vigilar el funcionamiento de los Agentes y Bolsa de -
Valores.

Inspeccionar y vigilar a los emisores de valores inscritos en el Re—
gistro Nacional de Valores e Intermediarios, respecto de las obliga-

cicnes que les impone la Ley del Mercado de Valores.

Investigar actos que hagan suponer la ejecucifn de operacicoes viola
torias de la ley del Mercado & vValores, pudiendo ordenar visitas de

inspeceitn a los presuntos respansables.

Dictar medidas de cardcter gencral a los Agentes de Bolsa de Valores
para queé ajusten sus operaciones a la ley del Mercado de Valores y a

sus disposiciones roglamentarias.
Ordenar la suspencifn de cotizaciones de Valeres, cuando en Su merca
do existan condiciones desordenadas o se efectfen operaciones no con

formes a sanos usos o pricticas.

Intervenir administrativamente a los Agentes y Bolsa de Valores con



q)

h)

1)

)

k!

1)

cbjeto de suspender, nommalizar o resclver las operaciones que pon-—

gan en peligro su solvencia, estabilidad o liguidez, o aqufllas vio—
latorias de la Ley del Mercado de Valores y sus disposiciones regla-

mentarias.

Ordenar la suspensifn de operaciones e intervenir administrativamen-
te a las persanas o empresas que, sin la autorizacifn correspondien~
te, realicen ;:peraciones de intermediacidén en el Mercado de Valores
o efectlen operaciones de oferta plblica respecto de Valores no ins—

eritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediavias.
Inspeccionar y vigilar ¢l funcionamiento del Instituto para el depé—
sito de Valores, asf oo autorizar y vigilar sistemas de compensa-—
citn de informacién centralizada y otros mecanisnos tendientes a fa-
cilitar el tramite do operaciones o a perfeccionar el Mercado.
Dictar las disposiciones generales a las que deberdn ajustarse los -
Agentes, personas morales y las Bolsas de Valores, en la aplicacitn
del capital pagado y reservas de capital.

Formar la Estadfstica Nacional de Valores.

Hacer publicaciones schre el Mercado de Valores.

Sero:gmndemnsultadel@iezmr_egeralydeloson;anismde—-



centralizados en materia de Valores.

m) Certificar inscripcicnes que cbren en el Registro Nacional de Valo~-
res e Inteorediarios.

n) Dictar las nonmas de Registro de Operaciones a las que deberdn ajus-
tarse los Agentes y Bolsas de Valores.

i) Detem\inarlosdlasenq\leoshgmxtesyaolsasdcvuomspmdancg

rrar sus puertas y suspender sus cperaciones.

o) Actuar, a peticitn de las partes, come conciliador o &rbitro en con—

flictos originados por operaciones con Valores.
p) Propaner a la Secretarfa de Hacienda y Crddito Pblico la imposicitn
de sanciones por infracciones a la ley del Mercado de Valores o a -~

sus disposiciones reglamentarias.
q} Las que sefialan otros ordenamientos.
1.5 ORGANISMOS BANCARICS Y [E SEGUROS

1.5,1 SOCIEDALES NACIONALES DE CREDITO

Con la ley reglamentaria del Servicio Pfiblico de la Banca y Crédito

14



apareci6 un nuevo tipo de OrganizaciGn, la Sociedad Nacional de Crédito.

En esta ley se sefala que este tipo de sociedad es exclusivo en Mixico

para prestar el servicio de banca y crédito.

a)

b)

c)

d)

e)

£}

Sus dbjetos son:

Famentar el ahorro npacional.

Facilitar al pdblico el acceso a los beneficios del servicio plblico
de banca y crédito.

Canalizar eficientarrnte los recursos financieros.

Promover la adecuada participacidn de la Banca Mexicana en los merca

dos financieros internacionales.

Procurar un desarrcllo equilibrado del Sistema Bancario Nacianal y -

wna competencia sana entre las Instituciones de la Banca Miltiple.

Pramwver y financiar las actividades y sectores que detemmine el Con
greso de la Unién como especialidad de cada Institucifn de Banca de
Desarrollo en las respectivas leyes orgénicas.

Las operacicnes que realizan las Sociedades Nacionales de Cx&dito

15



b,

c)

d)

-~

e

£}

q)
h)

i)

i)

k)

1)

Reciben depdSsitos a la vista, de ahorro y a plazo © oon previo aviso.
Aceptan créditos y préstamos.
Emiten Bonos Bancarios y obligaciones subordinadas.

Constituyen depSsitos en Instituciones de Crédito y entidades finan-

cieras del extranjero.

Efectlan descuentos y otorgan créditos, incluyendo via Tarjetas de -
Créditos.

Asumen riesgos contingentes via el otorgamiento de aceptaciones, en=
doso o aval de Tftulos de Crédito o la expedicifn de Cartas de Coédi
to asumiendo cbligaciones de terceras.

Cperan con valores.
Prameven la organizacién y transformacifn.
Operan documentos mercantiles por cuenta propia.

Operan con oro, plata y divisas, alm realizando reportes con estas -

Gltimas.

Prestan servicios de caja de seguridad.

Expiden cartas de crfédito y realizan pagos por cuenta de clientes.
Practican operaciones de fideicomiso y llevan a cabo mandatos y oomi
siones, ademds de desempenar el cargo de albacea.

Reciben depSsitos en administracifn, custodia o garantia.

Actlan caro representante comin de tenedores de titulos de crddito.

16



o) Hacen servicics de caja y tesorerfa a tftulcs de ¢crédito por cuenta

de las emisoras.
p} Llevan la contabilidad y libros de actas de empresas.

g) Desempefian la sindicatura o se encargan de la liquidacitn de negocia

ciones y establecimientos, concursss o herencias.
r) Practican avaltos.

s) Realizan, en el caso de las Institucicnes de la Banca de Desartollo,
las operaciones necesarias para atender el correspondiente sector de

la econamfa.

1,5.2 [AS SOCIEDADES NACIONAIES [ CREDITO DE LA BANCA MULTIPIE SCN:

Bancamer

Banoo Nacional de Mixico
Banco Mexicano Samex
Multibanoo Comermex

Banco Internacional

Banca Serfin

Banco del Atlintico

Banco de Crédito y Servicio
Crédito Mexicano

Banco B.C.H.

Banca Confia

Multibanco Mercantil de M&xioco

17



Banco Samex

Banca Cremi

Bancam

Banpafs

Unibanco

Banco Continental Ganadero
Banco latino

Banco del Norte

Banco Mercantil de Monterrey
Banco Monterrey

Banco Refaccionario de Jalisco
Banco del Contro

Banca de Provincias

Banco del Noroeste

Banco del Oriente

1,5.3 LAS SOCIEDADES NACIONALES [E CREDITO, INSTITUCICNES DE DANCA [E

DESARROLLO S(N:

Nacional Financiera

Banco Nacional de (bras y Servicios Pliblicos
Banco Nacicnal de Camercio Exterior

Ranco Wacional Pesquero y Portuario

Banoo del Pequeno Comercio del D.F.

Banoo Nacional del Ejérecito, Puerza Adrea y Armada

18



Banco Nacional de Crédito Rural

1.5.4 ORGANTZACIQNES NACICNALES DE CREDITO

Se les denamina organizaciones nacionales de crédito a los almace-
nes generales de depSsito, las arrendadoras financieras y las uniones =~
de crédito, pudiendo ser nacionales o privadas, rigiéndose por sus le—

yoes orginicas, las nacionales, en caso de tenerles.

Asf mismo sc consideran actividades auxiliares del crédito, la com
pra-venta habitual y profesional de divisas (casas de cambio) . Se nece—
sita la concesién de la Sccretarfa de Hacienda y Crédito Pliblico para -
operar camo almacin general de depSsito, arrendadora financiera y casa
de canbio, o de la CQomisiftn Kacicnal Bancaria y de Seguros, oomo en el
caso de las uniones de criiito.

1.5.5 ALMACENES NACIONALES [E [DEPOSITO

Tienan por objeto el almacenamiento, guarda o conservaci6n de bhie-
nes o mercancias y la expedicitn de certificados de depsSsito y bonos de
prenda. Asf mismo los almacenes generales de depSsito pueden realizar -

las siquientes actividades:

a) Transformar las mercancfas depositadas para aumentar su valor, sin —
variar esencialmente su naturaleza.

19



b) Expedir certificadcs de depSsito por mercancias en trdnsito si el de
positante y el acreedor prendario dan su confomidad y corren los —
riesgos inherentes, ademds de asegurar por conducto del almactn las

marcancias.

¢} Transportar mercancfas gue entren o salgan de su almacén, siempre —

que éstas vayan a ser o hayn sido almacenadas en éste.

d) Certificar la calidad de las mercancias y biencs depositados, asf oo
mo valuarlas para efectos de hacerlos constar en el certificado de -

depbsito y en el bono de prenda.

e) Anunciar con carfcter informativo y a peticibn y por cuenta de los -

depositantes la venta de los bienes y mercancfas depositadas.

f) Empacar y envasar los bienes y mercancfas recibidas en depfsito por
cuenta de los depositantes © titulares de los certificados de depSsi

to.

El tipo de almacenamiento puede ser de dos clases, almacenamiento

financiero y almacenamiento fiscal.

Almacenamiente financiero.—
Est&n Jdestinados a almacenar grancros o de-

pdsitos para semillas y domis productos agricolas, va sean industriali-

20



2zados © no. También reciben en depSsito cualqufer clase de mexrcancia, -
ya sean nacionales o extranjeras, que hayan pagado los impuestos corres
pondientes.

Almacenes Fiscales.-
Estdn facultados para almacenar mercancfas sujetas
al pago de derechos de importacién y s8lo pueden retirarse al page de -

éstos.

Arrendadoras Financieras.-

Este organismo awgdliar de crédito funciona median-
te un contrato de arrendamiento, cbligindose a adquirir determinados ——
bienes vy a conceder su uso o goce temporal, a plazo forzosc, a una per-
scna, obligindose &sta, a realizar pagos parciales por una cantidad que
ocbra el costo de adquisicifn de los bienes, los gastos financieros y -
otros gastos conewos, para adoptar al vencimiento del contrato cualquie

ra de las siquientes opciones:

a} Camprar el bien a un precio mis bajo de su valor de adquisicién fija
do en el contrato o mds bajo al valor del mercado.

b) Prorrogar el plazo del uso © gooe del bien, disminuyende la renta.

¢) Participar junto con la arrendadora de los beneficios que deje la —
venta del bien, de acuerdo a lo estipulade en el comtrato.
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Estos organismos auxiliares de crédito s6lo pueden realizar las si

guientes operaciones:

a) S6lo podrin celebrar contrato de arrendamiento financiero.

b) Camprar bienes de proveedores y de futurcs arrendatarios para dirse-

los a estos Gltimos en arrendamiento financiero.

c) Obtener préstamss de instituciones de crédito y de seguros naciona-—
les o de entidades financieras extranjeras para la realizacién de --
sus operacicnes, y préstamos de instituciones de crédito naciocnales

o entidades financieras extranjeras para problemas de liquidez.

d} ian el otorgamiento de crédito a corto plazo relacicnados con arren—

damiento y créditos refaccicnarios o hipotecarios.
e) Descontar, dar en prenda o negociar los tftulos de crédito y afectar
los derechos provenientes de los contratos de arrendamiento financie

Io.

£]

Constituir depSsitos a la vista y a plazo en instituciones de cxédi-~
to y bancos del extranjero, as{ cam adquirir valores aprobados, pa-

ra tal efecto por la Comisifn Nacional de Valores.
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1.5.6 WIES [E CREDITO

Oon concesifn d2 la Camisifn Nacional Bancaria y de Seguros, las -
Uniones de Crédito se constituyen oo sociedades anfnimas de capital -
variable con no mencs de wveinte socics, ya sean personas ffsicas o nora
les, pueden operar en el ramo: agropecuario, agrfoola, comercial, siem~
pre y cuando los socios se dediquen a alquna de las ramas para las que
operan, o bien, de una misma naturaleza ocomplementaria: en el ramo in—
dustrial, cuando se dediquen a actividades industriales y mixta cuando
se dedican a dos o mis de las actividades antes sehaladas, siespre y —

cuando haya uwia relacifn directa.

Las Undones de (rédito pueden realizar las siguientes actividades:

Facilitar créditos y prestar garantfa o aval exclusivanents a sus sg

-

a,

cios.

b} Recibir de sus socios pfestamos a titulo oneroso en los téwninos que
sefale la Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico.

¢} Recibilr de sus socios depdsitos de dinero para uso de Caja y Tesore-

rfa,

d) Adquirir acciones, obligaciomes ¥y otyos tftulos semejantes y atn map_

tenerlos en cartera.
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e} Encargarse de la construccién y cbras propiedad Ge sus socios para -
uso de ellos, cuande sean necesarias para su empresas.

£} Organizar y aduinistrar erpresas de ndustralizacifn o de transforma
cidn y venta de los productos obtenidos para sus soCios.

g) Vender los frutos o productos cbtenidos o elaborados por sus socios.

h) Camprar, vender o alguilar, por cuenta y orden de sus socios, insu—-
mos y bienes de capital para el desarrcllo de las empresas oo 8stos,
En su caso, adquirir estos hienes para venderlos exclusivamente a ~-

sus socios.

il Administrar por cuenta propia la transformacién industrial o el bene

ficio de los productos cbtenidos o elaborados por sus socios.

1.5.7 CASRS IE CAMBIO

Las actividades que realizan las casas de cambio e3tSn reglamenta-
das en la ley de organizaciones y actividades auxiliares de crédito, y

dice lo siguiente:
1) Que su cbjetivo social sca exclusivamente la realizacidn de ocampra,

venta y cambio de divisas, billetes y piezas metilicas nacionales y

extranjeras que no tengan curso legal en el Pais de emisidn, piezas
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Jde plata {onzas troy)y piezas metilicas oovnerorativas acuiladas en -
forma de moneda.

I1} Que estén constituldas caw sociedades mexicanas con clfusula de ax-

clusifn de extranjervs,

1.5.8 INSTITUCIQNES DE FIANZAS

Este tipo de organizaciones se consitituyen oo sociedades da ca-
pital fijo y pueden ser privadas o nacionales. Esta organizacifn no es—
& considerada camo actividad auwxiliar de crfdito, pero estd englobada
dentro del Sistem Financiero lwxicano, su objeto es otorgar fianzas a
titulo cnercso y requicre la concesifn del Gobierno Federal que le otor
ga la Secretarfa da iacienda y (r&dito Piblico.

L6 INSTITUCIOQES [E SEGURIS

las instituciones de seguros requieren concesién del Gobierno Fede
ral, ctorgado por la Secretarfia de Hacienda y (r&dito Pfblico, tomando
en cventa a2 la Candsidn Nacional Bancaria y de Sequros, wna vez cbtoni-
da la concesién es intransmitible. Son constitufdas coms sociedados and
nimas de capital fijo, pueden ser privadas o nacionales.

Las institucionss de sequros son de suma importancia ya que en las
entidades hay reas de riesgo y estos riesgos pueden ocasionar el paro
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de plantas y ccasianar desempleo, o tener costos cxcesives.

Son operaciones que pueden realizar, sequn el artfcuwlo 34 de la -—

Ley General de Instituciones de Sequres,

IL.-

Operaciones de Sequro y reasequun;

Constituir e invertir las reservas previstas en la ley:

III.~ A8ninistra la suma que por oncepto de dividendos o indemizacio~

nes les confien los asegurados o sus beneficiarios;

Admninistra las reservas para fondos de pensiones o jubilaciones -
del persanal, ocorplementarlas a las que ostavlece la ley dal Sequ
ro Social y de primas de antiguedad, asi com las correspondien—-—
tes a los contratos de segquros que tehgan ocamo base planes de pen

sies relacicnados con la edad, jubilacién o retiro de personas;

Administrar las reservas rotenidas a instituciones, correspondien
tes o reasegurades gue hayan cedido;

Dar en adninistracifn a las instituwciones codentes, las reservas
constituldas por primas retenidas ocorrespondientes a gperaciones

de reasequoe;

VIl.~ Efectusr inwersiones en el extranjero por las reservas téonicas u

VIII~

IX.-

otros requisitos por operaciones en el extranjero;

Construir depSsitos en institeciones de crédito y en bancos dol -~
extranjero;

Recibir titulos en descuento y redescucnto a instituciones y orga

nizaciones auxiliares del crddito y a fondos de famnto econfmico
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creados por el Gobiemo Federal;

X.— Otorgar préstamos a créditos;

XI.~ Operar con valores;

XII.- Operar con documentos mercantiles por cuenta propia, para la rea-
lizacitn de su cbjeto social;

XIII- Adquirir, construir v administrar viviendas de interés social e -
inmuebles urbancs de productos regulares;

XIV.- Adquirir los bienes muebles e inmuebles necesarios para la reali-

zacifn de su cbjeto social.

Son operaciones seguras:

I.- Vida
II.- Accidentes y enfermmedades,
III.- Daiws, en algunas de las siguientes ramas:
a) Responsabilidad civil y riesgos profesianales.
b} Maritimos y transportes.
c) Incendics
d) Agricola
AutomSviles

e

£} Cxédito

g) Diverscs, y

h)} Especiales



1.7 ORGANISMO6 [EL SECTOR BURSATIL

1.7.1 La Comisifn Nacicnal de Valores, ya camntada.

1.7.2 Instituto para el DepSsito de Valores (INDEVAL); La Ley del Merca

Jdo de Valores en el artfculo 55 le confiere las sigquientes funciones:

El Instituto tendri por cbjeto prestar wn servicio ptblico para sa
tisfacer necesidades de interés general relacicnadas con la guarda, ad-
ministracién, camensacifn, liquidacién y transferencia de valores, en
los términos de esta ley.

El patrimonio de INIEVAL se integra:

a} Qon los ingresos que perciba por los servicios que preste.

b) Con los rendimientos que dbtenga Ge su patrironio; y

c} Oon los demis bienes que adqiera por cualquier tftulo.

A solicitud del depositante, se encargari exclusivamente de la ad-
ministracién d¢ les valores en lo concerniente al ejercicio de los derg
chos patrironiales, tales come ocbro de dividendos tanto en efectivo oo
o en accicnes, cobro de intereses, cobro de la awortizacién de valores,

etc, .
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1.7.3 Los agentes de Bolsa; scn personas ffsicas, agentes de valores, -
inscritas en el Registro Nacional de Valores e Intenmediarios que tien—
den a desaparecer pues la nueva Ley del Mercado de Valores (1985) contem
pla su existencia en forma excepcional, pueden realizar las siguientes -

actividades:

a) Actuar oo intermediarios en operaciones con valares.

b) Recibir fondos para realizar operaciones con valores.

¢} Brindar asesorfa en materia de valores.

1.7.4 Casas de Bolsa; son agentes de valores, personas morales (S.A.) =
inscritas en la saeccifn de intemmediarios con concesidn por la Secreta—
rfa de Hacienda y Cr€dito Pfblico en el Registro Nacional de Valores e -~
internmediarios, pudiendo ser nacicnales o privadas. Para ser casas de —
bolsas nacionales, la ley del Mercado de Valores, en su artfculo 21 fndi

ca que deben satisfacer por lo menos alguno de los siguientos requisitos:

a) Que el gabliermo Federal directamente o a travds de organismos descen—
tralizados o empresas de participacifn estatal, excepcifn da institu-
cicnes de crédite, aporte o sea propictario del 50 % o mds del capi-——
tal social;

b) Que se hagan figurar acciones de serie especial que s6lo puedan ser -

suscritas directamente por el Gobierno Federal;
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c) Que el Gobierno Federal directamente corresponda la facultad de nomr—
brar a la mayoria de los mierbros del Consejo de Administracién. De--—
signar al director general, o cuando tenga focultades para vetar los
acuerdos de la asarblea general de acciomistas o del Consejo de Admi-

nistracidn.

Las actividades de las Casas de Bolsa son reqlamentadas por el aref

culo 22 de la misma Ley y son las siguientes:

a) Actuar como intenmediario en operacianes con valores.

b,

Recibir fondes para realizar cperaciones con valores.

c) Brindar gsesoria en materia de valores

d

Recibir créditos para su operacifn.

e

Otorgar préstamos, para la adquisicifin de valores con garantfa de &s-

tos.

£} Realizar operacianes por cuenta propia, con carge a su capital.

g) Admimistrar y guardar valgres, depositando €stos en INIEVAL.

h} Invertir en sociedades e le presten servicios o carplamntarlas a -

su actividad.



i)

Actuar como representante de cbligacionistas ¢ tenedores de otros va-

lores.

Las Casas de Bolsa tienen una organizacién genfrica con la que ope—

ran, la cual se integra de la siguiente manera:

a)

b)

c)

d)

Direccitn Geaneral, ocupada por la parsma autorizada por la Comisifn
Nacional de Valores, siendo el responsable del funcionamiento global

de la Casa de Bolsa,

Administracién, esta drea se dedica al manejo adecuado de las cuentas
de los clientes, de la contabilidad, la nSuina, mensajerfa, etc. E1 -
Director de esta lrea debe estar autorizado por la Comisién Nacional

de Valores.

Promocitn, el pirector estd autorizado para tratar directanente con =
el plblico inversionista, sugiriéndole a las personas en que y cuanto
invertir, estd formmada por los apoderades para oelebrar operaciones —
con el ptblico y requicren autorizacifn de la Comisién Nacional de Va

lores.

Anilisis Bursitil, en esta Arca deben sugerirse a los pramtores en -
forma glabal los valores e inversiones que deben contener las carte—
ras de sus clientes. Realizan dos tipos de andlisis: el andlisis fun—

damental es el que se basa en el andlisis de la empresa, sus razones



financieras, su mercado, el precio de sus acciones y 1a oferta y la -
demanda; y el anilfsis tfauloo, este estudio se basa en grificas esen
cialmente.

e) Banca de Inversifn o Financiamiento Corporativo, esta actividad se re
fiere a la realizacifn de los estudics y tr&mites para la oolocacifn
de valores en el mercado.

£) Operaciaies, esta actividad la realizan los cperadores de plso, que —
son personas que acuden al saldn de remates de la Bolsa de Valores, -
S$.A. de C.V., a realizar fisicamnente las operaciones realizadas por -
les clientes de la casa de bolsa.
Ios oparadores de piso tienen que demostrarle a la Bolsa Moxicana de
Valores que tienen conocimientos neaesarios para operar, tales ooro ~
de; Derecho Mercantil y Bursitil, asf camo prictica bursitil y asig-——
tir un minimo de seis meses en el piso de remates de la Bolsa Mexica-
na de Valores, S.A. de C.V. , y es el &rca encargada de concretar las
operaciones de los clientes y & 1la casa en diferentes mercades.

1.7.5 POLSA MEXICANA [E VALORES, S.A. [E C.V.

En México, solo existe esta Bolsa, aunque la ley de Mercado de Valo

res prevee la existencia dee mis bolsas e calores. Las cuales deben ser
sociedades anSnimas de capital variable, con concesifn de la Secrctarfa
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de Hacienda y Crédito Pfblico, tamando en cuenta la opinifn del Banco de
Mexioo y @ la Canisifn Nacional de Valores. La fimcifn principal de la -
bolsa es facilitar las transacciones o valores desarrcllando asf el —
mexcado,

Cada agente de valores tiene wa acxddén y s6lo los soclos pueden o
perar a través de la bolsa. Para cunplir sus funcicnes cuenta oo lo si~

quiente:

Un salfn de romates, es el recinto donde se operan ffsicamente la -
camra y venta de valores, estd dividide en cinmo corros, cuatro Ge —
ellos tienen las pizarras de las posturas de las acciones. Postura do —
ocnpra, el precio mis alto, postura de venta, precio mis baje y tltim -
precio por accifn del dfa anterior, rasgos de fluctuaciSn de precio y he
chos del dfa. El quinto corre, mestra las posturas de renta fija tales
ocomo CETES, papel omrercial, dbligaciones y petrabonos.

1.7.6 SOCIEIALES DE INVERSION

Estafi constitufdas como sociedades anénimas con un capital minimo -
totalmente pagada, el cual lo establece la Secretarfa de Hacdenda y Cré-
dito PGblion, Requieren concesifn del Gobiermo Federal, oyendo lacp'i——-
nién de la Comisifn Nacional de Valores y dal Banoo de Médco.

Tienen camo cbjeto la adgquisicifn de valores y documentos selecclo~
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nados de acverdo al objeto de la sociedad, con recursos pruvenientes de
la colocacién de las accicnes representativas de su capital social entre
el pthlico inversionista. Segfn el artfculo 3° de la Ley de Sociedades -

de Inversifn.

las Sociedades de Inversifn se clasifican en:

I Sociedades de Inversifn Comines.-
son las que operan <on valores de -
renta fija y renta variable, dentro de los limites aprubados por la -
Secretarfa de Hacienda y Crédito PGblico, establecidos por la Comi-——

sifm Wacional de Valores y opera dentro de las siguientes reglas:

a) La inversi&n por empresa es miximo del 10 ¥ del capital contable
de la sociedad de inversifn;

b) El porcentaje mixino de participacién en una emisora seri del 30 &

de las acciaones de ésta;

c) El porcentaje mixinmo de inversifn en valores y documentos emitidos
o avalados por instituciones de crédito es del 30 § del capital --

contable de la sociedad de inversitn.

II Sociedades de Inversifn de Renta Fija.-
Tsta sociedad opera (icanente
<on valores de renta fija dentro de los limites aprobados por dicha -

Secretarfa y Camisién, dentro de las siquientes roglas:
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a)

b

C,

Q)

IIx

la inversi6n por empresa es miximo del 10 % del capital contable de —
la Sociedad de Inversitm;

El porcentaje miximo de inversisn en valores con vencimiento a mis de
un ano no debe exceder del 20 § del capital de la Sociedad de Inver——
si6n;

El porcentaje miximo de inversifn en valores de una empresa es del ~~
i0 % del total de emisiones de &star

El porcontaje mdxime de inversién en valores y dooumentos emitidos o
avalados por instituciones de crddito es el 30 % del capital contable
de la sociedad de inversifn.

Sociedad de Inversién de Capitales.-

Es la qu opera ¢on valores y do~
cumentos de enpresas que requicren capital a lamgo plazo v en erpre—
sas menos cansolidadas, relacionadas con los dbjetos de la Plancacisn
Nacional del Desarrollo, opera tambifin dentro de los lfmites fijados
por dicha Secretarfa y Oomisifn, y son los sigquientes:

'Inviertm por lo monos en cinco ampresas prawvidas;

a

b

El porcentaje mixino de inversifén por ampresa pramovida es del 20%
del capital contable de la Sociedad de Inversifng

¢} Ll porcventaje miximo de inversifn por empresa promovida entre el -
wotal de sociedades ée inversifn es del del capital de la emi

sora;
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d) El porecentaje miximo de inversifin en cbligaciones de enpresas pro~
rovidag es del 25 § del capital contable de la Sociedad de Inver—
a16n;

El porcentaje mixime de inversitn en acciones de enpresas que fue-

-~

e
ron pramovidas es del 10 % del capital contable de la sociedad de
inversifin y del 10 % del total de las acciones.

£} los recursos scbrantes deben ser imvertidos transitoriamente en va
lores y documentos inscritos en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios.

105 abjetivos de estas sociedades sont

a) Portalecer y desarrollar el rercado de valores:
b) Pamitir el acceso del paquefio y mediano inversionista en el rercado:

¢} Democratizar el capital; y
d) Oontribuir al financiamiento de la planta productiva del pals;

e) ¥ deben de estar manejados por una Casa de Bolsa coro operadora de la
sociedad o por una sociedad operadora de sociedades de inversilfo.

1,7.7 SOCIEDAIES COPERALORAS [E SOCIITAIES [E DWVERSIQN
Se constituyen como sociedades andnimas autorizadas por la Comisién

Nacional de Valores para prestar servicios de administracifn, distribu—
<ifn y recampra de las acciones de sociedades de inversidn.
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CAPITUIO 2. FINANCIAMEENTO TRADICIONAL

2.1, EL CREDITO BANCARIO

E1l crédito bancario es wna de las foumas mids generalizadas del oxé-
dito mismo y se dencomina de esta manera por ser una de las actividades -
fundanentales de los bancos, actualmente Socledades Naclonales de Crbdi-

to.

El crédito bancario tiene dog aspectos fimdmmentales: la primera y
con base en la confianza que el ptblico ha llegado a tener en los bancog
a través del tienpo, estos captan recursos en forma de depSsitos o de in
versicnes; la segunda, dichos recurscs se invierten principalmente en —
créditos y préstamos, o en titulos-valares que en cierta forma tarbifn -
representan operaciones de crédito por tratarse de tftulos de crédito.

Las operaciones que se encuentran comprendidas dentro de lo que ——
amstituyen la captacifn de recursos del pllico, y que de alguna fomma
hacen a la institucifn en deudora, Be oohdoan catd operaciones pasivasg,
por ende las que se refieren al otorgamiento o préstamos o cr€ditos, o
que la oolocan con el cardcter de acreedora, Se CoNOceEn oomo operaciones
activas.

Las operaciones activas de crédito bancario pueden clasificarsa ‘en

dos grupes:



a) Los descuentos y préstamcs que se formalizan con la finmma o endoso de
titulos de crédito.

b) Los préstamos y créditos que se formalizan mediante la suscripcitn de

contratos,

Y las operaciones pasivas pucden clasificarse en:

a) Depdsitos a la venta y de ahorros.

b) pDepSsitos a plazo

¢) Préstamos recibidos de particulares

d} pPréstamos o financiamientos de otros bancos.

e) Emisitn de Titwlos-Valores

£) Otros depSsitos (derivados de servicios bancarioes)

Como el crédito bancario en su fase activa, esta constitufdo por £1

nanciamiento ajeno, es decir dinero del pGlico, es 18gico que se hayan

establecido leyes que reglamentan su operacifn; tal coro la Ley Reglamen

taria del Servicio Plblico de Banca y Crédito, que establece que los re-

curses que capten del pfblico las instituciones de crédito, se inverti—
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rén en téominos que les permitan mantener ondicicnes adecuadas de soqu-
ridad ¥ liquidez.

Par lo cual han establecido normmas y requisitos de camicter general
para la concesidén de préstamos y créditos, entre los que pueden citarse
los siguientes:

a} Solvencia roral y econfmica del solicitante de crédito. Desde el pun—
to de vista del banco, es la bvena reputacifn de una persona tanto en
el medio en que se desenvuelve en su vida privada, oo en los circu-
los en que desarrolla sus actividades econfmicas.

b

Capacidad de pago. Consisite en detemminar si el solicitante de cx8di
to estard en condicicnes de pagar el préstamo que reciba en la fecha
de su vencimiento, ya sea que se haya pactado el pago en una sola ——
exhibicifn o mediante amortizaciones perifdicas. Este estudio se efec
tua en base al tipo y monto del cxédito que vayan a concederle.

¢) Arraigo em la localidad. Se debe tener en cuenta que se trata de wma
perscna que haya radicads wn tierpo razonable en la localidad; si es
una persona de amplios recursos, que sus inversiones y sus negocios
estén ubicades dentro de la zcma.

d) Experiencia en el negocio o actividad. Al analizar una solicitwd de ~
crédito hay que tamar en cuventa el tiempo que lleva el solicitante de
dicindose a la actividad ya que se dan casos de personas que ompren—
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den negocios o se inician en vlguna actividad en forma experimental,
¥ es cbvio qu2 mediante crédito bancario cuyos recursos son ajenos

no se deben corres riesges de esta naturaleza.

Sin erbargo existen negocios nueves manejades por personas conpeten——
tes, por lo que deben ser cuidadosos al analizar este aspecto para no

dictaminar el estudio del cré&dito equivicadamente.

Antecedentes de crédito. Hay que tomar en cuenta si el solicitante ya
ha operade can el bance; si paga puitualrente, si s moroso, © si se
ha tenido problems con €l para cobrarle; si es un cliente nuevo, de-
ben pedirse datos al respecto a otros bancus © negocios Ga los que ha
ya recibido xéditos.

Conveniencia y Productividad. Esto es que la operacifin sea convenien—
te para el banoco, que el solicitante n‘aneje sus depSsitos en cuenta -
de cheques o de ahorros en la institucifn y no en otras, o atn cuands
la maneje en varias, sus saldos pramedics guarden la proporcifn mfni-
ra que el banco tenga establecida en sus normas de crédito.

Se debe cuildar que la productividad de la operacién sea razonable, ——
pues si por su naturaleza del crédito requiere un elevado costo admi-
nostrative o de vigilancia, se deben pactar las tasas adecuadas para

los intereses y camisiones, v el cobro de los gastos gue se asignen.

Garantia. En el cr@dito sancario se consideran dos tipos de garantfas:

Garantfa Personal y Garantfa Real.
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La primera como su nambre lo dice sblo est representada por el pro—
pio sujeto de crédito, atendiendo a su solvencia roral y econdmica y

a su capacidad de pago ¥ se hace mediante firmas de avales o de co—
cbligados en un mismo documento ¢ contrato.

La seqimda § garantfa real puede ser prendaria, hipStecaria o fiducia
ria. la prenda la representan bienen muebles o valores transferibles;
la hipdteca, bienen immebles y la garantfa fiduciaria es una modali-
dad quz puede ser prendaria o hipotecaria, o cambinada de ambas, o de
redituabilidad de alguma inversifn.

h) Aspecto Legal. El crédito bancario esta reglamentado por la Ley Banca
ria; por la Ley de Tftulos y operaciones de crédito y por otros orde-—
namientos legales de cardcter adninistrativo, cam son las circulares

de la Comisi&n Nacional Bancaria y del Banco de MSwico.

Todas las reglamentaciones del crédito bancario, son tendientes -—
por una parte, a proteger el dinere ajenc que manejan las instituciones
de crédito, mediante normas que cbligan a los bancos a exigir, entre o—
tras, requisitos camo los que se han mencionado para asegurar su recupe~
racifn y por otra parte, exigen que segln su destino, se diversifiquen -
adecuadamente para que se favorezea preferentemente aguellos factores -~
econfmicos que representen un factor importante para el desarrollo de la

econarfa general del pafs.



2,2 EL FDNANCIAMTENTO QUE PUELE RECTIBIR WNA EMPRESA MEDIANTE LAS
COPERACICNES [E (FEDITO ACTIVAS.

las empresas pueden solicitar de acuerdd a sus necesidacges de finan
ciamiento el tipo de crédito que mds le convenga, sierpre y cuando cumr-
pla con los requisitos mencionados en el munte anterior.

1as operaciones e crédito activas estdn representadas particular—-
mente por lo que sc canoce en el medic bancario oo la Cartera de Crédi
to, © sea el grupo de cuentas en las que se registran los diversos tipos
de préstamcs v criiditos que estln autorizadas a llevar a cabo los bancos
de acuerdo a las diversas leyes que las rigen; a continuacién describiré
cada una de las operaciones que integran la mencionada Cartera Jde Crédi-

to.

2.2.1 EL DesQuaEiio

Esta cperacién consiste en adgquirir en propiedad letras e carbio o
pagarés, de cuyv valor naninal se descuenta una suma equivalente a los -
intereses que devengarfan entre la fecha en que se reciden y la de su —-
vencimiento.

Los pagarfs que se reciben en descuento deben rounir los requisitos
a que hace mencifn en la parte relativa a los préstams directos, y las
letras de cawbio, de acuerdo en el propio art feulc 2o de la ley General

de fitules y oparaciones de crédito son las siguientes:
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a) la mencifn de ser letra de cambio, inserte en el texto del documento.

b) La expresién de lugar, dfa, mes y afo en que se suscribe.

c) la orden incondicional al girado de pagar una suma de dinero en una
fecha determinada,

d} El nambre del girado.

e) El lugar que deberd hacerse el pago.

£} El narbre de la persopa a quién a de hacerse el pago, y

g) La firma del girador o de la persona que suscriba o en su narbre.

A diferencia del pagaré, en la letra de cambio debe hamerse mencifn
de intercses.

El descuento de documentos generalmente se opera oon clientes a ——
quienes previamente se les ha fijado y autorizade wna linea de crédito pa
ra este tipo de operaciones. Esta es wa de las oporaciones que debido
a que se fommaliza mediante la cesién en propiedad de un titulo de crédi
to, su otorgamiento no se apoya en garantfas reales, es decir, no se ——
afectan en forma especifica bienes o valores en prenda, sino que se con-
cede basdndose solamente en la confianza que el banco tenga en la perso-

na o empresa a quien se le tame el docurento.
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2.2,2 LOS PRESTAMIS QUIROGRAFARIOS Y LOS PRESTAMOS OUN CQIATERAL.

Estas operaciones tanbién son oconocidas como préstanos directos y ~
se consideran oo clésicas dentro de la parte activa del crédito banca-
rio ya que para su otorgariento se tama en cuenta principalmente las ac-
tividades personales del sujeto de criidita en cuanto a su solvencia mo—
ral y econfmica.

Ios Préstamos oo Colateral en particular, son en esencia el mism
tipo de (xédito Quirografario o directo, pero que se opera O una garan
tia adicional de documentos colatcrales, © sea por ejemplo, letras o pa-
garés provenientes de oaampra venta de mercancias o de efectos comercia—-
les,

Los pagarés mediante los cuales deben quedar documentados los priis-
tames quirografarios, © en su casa, los préstams con oolateral, del<n -
reunir los requisitos gque sefala el artfculo 170 de la ley General de TS
tulos y operacicnes de caxrédito y son las siguicntes:

a} La mencién de ser pagaré m;rm en el texto del documento,

b) La promesa incondicional de pagar una suma determinada de dinero.
c) El narbre de la persana a quien a de hacerse ¢l pago.

d) La &poca y el lugar de pago.

e} la fecha y el lugar en gue se suscribe ¢} docurento.



£} La firma del suscriptor o de la persona que firma a su ruego © en su
nombre.

AdemfSs de los requisitos antes mencicnades, es usual incorporar en
los pagarés el importe de los intereses que devengarfn hasta su venci-—
miento, asf camo la tasa que se aplicard de intereses pendles o morato—
rios, en caso de que no Se cubra oportunamente,

Los requisitos para su otorgamiento, tants en los préstamos gquiro—
grafarios coro en los préstamos con oolateral son los que se hicieren —
mencifn en el Crédits Bancario pamto 3.1., ademfis de los ya mencionados
se debon exigir al solicitante sus estados do situaciSn financiera, esta
dos de resultados, astados de pérdidas y ganancias de sus Gltimos tres -

ejercicics y el Gltiro certificado por Contador Plblico.

La Loy Bancaria establece guo este tipo de operaciones, que los ban
cos de depfsito y las instituciones o departamontos de ahorro podrén o-—
torgarlas hasta in plazo maximo de 180 dfas. Para las sociedades finan—
cleras no establece ninguna reglamentacitn solo que el catdlogo de cuen-
tas vigente se adnite la posibilidad de celebrarlas hasta 10 afos.

Este tipo de préstamos se destinarfan a resolver problemas transito
rics de caja para la enpresa, pero en ningin caso o salvo raras excepcio
nes y por conveniencia del banco, debe pemitirse que se otorguen para -
pego de pasivos que tenga el deudor con otras instituciones de caricter

fijo o permanente.
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2.2.3 EL PRESTAMO PRENDARIO

Este préstamo tambifn es llamado pignoraticio, es el cr8dito que pa
ra su ctorgamiento se exige una garantia real no inmenle. Se docirenta
mediante un pagaré que debe de reunir los mistos requisitos que el paga-
ré para préstamo Quirografario, pero en el cuslademis debe quedar doscri
ta la garantfa.

Este tipo de préstamos, atn cuando la garantfa de la operaci@n se =~
apoya fundamentalemmte en la prenda, no se debe de dejar de tomar en ——-
cuenta la capacidad de pago del acreditado, ya sea que esta devenda de -
la venta de valores o mercvancias pignoradas, o de otros factores ajenos,
pues hay que tener presente que casi en ningn caso le resulta convenien
te a ningfin banco adjudicarse la pronda para recuperar un adeodo, por -
las dificultades que generalrente inplica su realizacién.

1a [ey Bancaria en el capf{tulo relativo a las Sociedades Financie——
ras, establere que estos préstamos no doberin exoeder del 70 % del valor
de la garantfa, a menos que se trate de préstamos para la adquisicifn de
bienes de consume duradero o de créditos pignoraticios scbre granos y =—
otros productos agricolas, cuyo consumo o exportacién se clasifiquen de
interés pblico. En estos cascs se ajustarn a las oondiciones que fije
el Banoco de MExico.

Siguiendo las nomas establecidas por la ley General de Titulos y -

Cperaciones Ge Crédito, la prenda se constituye en:

a) Por la entrega al acreedor de los biencs o +{tulos de crfdito, si es-
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tos son al portader.

b} Por el endoso (en garantfa) de los tftulos de cxrédite a favor del ——

acreedor no se trata de tftulos naninativos; si de esta clase de tftu
los lleva registro el emisor, se le debe de dar aviso para que anoto

el endosc en el megistyo corresoondiente.

c) Por el GepScito de los bienes o tftules, si san al portador, en podar

4o un reroero que las partes hayan designado, a disposicién del banco.

[=}] r el Gepdsito de los biencs hajo control directo del bancu, en loca
les cuyas llaves guedan on poder de ézsta, afn cuands tales locales —
sean propledad o se encuontren donero drl ostiblecimiento del acredi-

tado.

Independientements &z 1o puntos anteriores se debe de evitar tam—
bién de no accptar oome prenda de rercancias o productos agrfoolas que -
tengan algin gravanen cone consecuencia de algin préstamos de habilita-~—

citn o avio, o refaccionario.

A fin do cubrir lo posible las fluctuacianes que puedan sufrir las
mercancias o valores que se reciban en prenda y que pueda verse afectada
la porporcifn que debe guardar con respecto al erdito, es convenjente ~

tomar en cuenta las siquientes normas para estimar su valor:
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a)

b)

c)

d)

e)

Ins créditos y doaumentos mertantiles pendientes de vencimiento, © su
valer nominal.

tos bonos, ofdulas, cbligaciones y otros tftulos o valores de renta -~
fija andlogos, se estimardn a su valor naminal siempre y cuando se en
cuentyen al corriente en el pago de sus intercses y amortizacién; leos
veneficlos futurvs de tftulos, si se redimen dentro de la vigencia -
del crédito, debers pactarse que sirvan para amortizarla afin cuando -
s0lo sea parcialmente.

Cuando no esten al corriente en el pago de sus intereses y amortiza—
cifin los valores mencionados en cl pérrafo anterior, se cstimarin al
precio de bolsa o de mercado, no siendo reconendable aceptarlos si se

trata de valores que astén siendo cbjeto de especulaciones bursStiles.

Las acciones se estimarin a su valor de mercado, si carecen de ootiza
cifn bursatil, se estimar&n a su valor nominal si han venido abonando
dividendes, o en si defecto por estimacifn directa del activo de la -

sociedad emisora.

1as mercancias e¢ estinardn a su valor en plaza. Las mercancias ade-~
mis deberfn estar protegidas en riesgo mediante la contratacifn de se
gurvs por sus valores camarciales, cuya pSliza dobers expedirse a ser
endosada a favor del banco.
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£f) En algunas clases de blenes o mercancfas, es conveniente utilizar los
servicios de un valuador especializado, a expensas del acreditado, ya
que no siampre los funcionarios del banco estdn en posibilidad de ha-~
cer la valuaciSn o estimacifn del valor camercial de la prenda,

2.2.4 108 CREDITOS SIMPLES Y IOS CREDITOS EN CUENTA CORRIENTE

Estos créditos recafn dentro del campo de operacién del crédito con
dicionado, es dclr, que se lleve a cabo cuando se hace necesario intro-
durir condicmes especiales en el crédito, gue mediante el simple présta
mo directo o el descuonts serfan inoperantes, ya que la configuracidn &z
estas (ltimas depende del titulo de cxfdito que las representa, y el cx@
dito acondicionado noocsariamente rocpicre de la oxistencia de un contra-

to.

La Comisifn Nacicnal Bancaria, en las reglas de agrupacidn de balan
ce, de su cathlogo de cuentas mantuvo durante muchos afos clasificados «
dentro del renglén de apertura de crédito, tanto los créditos sinples o
en cuenta corriente, oo a los de avio y refaccionarios, ya que ni en -
la Ley Bancaria ni en la [ey de Tftulos y Operacicnes de Crédito, encon-
tramos una tipificacifn que 66 una idea exacta de los que es un crédito
simple.

La Ley de Titulos y Operaciones de Cré&dito, en la seccitn sogunda -
del capitulo IV, establece algunas normmas y reglas a las que debe suje—



tarse la cuenta corriente, & seq que para el otorgamients de un crédito
simple, 6 un crédito en cuenta corriente, ademfs de establecer en el —
contrato relativo las condicicnes que la peculiaridad de la operacisén -
requiera, se deben tener presentes las disposicicnes que sean aplica-—-
bles de la susodicha ley de Titulos y Operaciones de Crédito, y en cuan
O a ta w2y cancarid, los rajusitos decen asimilarse a los de los cré-

ditos Quirografaries, cuando no existan garantfas reales.

Se recamienda que para el otorgamiento de estos cxfditos, exista
o o garantfa real, se exijan los mismos requisitos que para los présta
mos directos o para la concesifn de wa 1fnea de descuento, en cuanto a
la solvencia roral y econdmica del deudor, asf{ como respecto a su Capa-

cidad de page y conveniencia para la instituciln.

Ios créditos simples o los créditos en cuenta corriente son op;zra—
ciones que por su naturaleza sS5lo deven ser aplicables al fomento de ac
tividades camerciales, © para operaciones interbancarias. Para la indus
tria, la agricultura o la ganadria las aporturas de crédito idfneas soa

las de los préstames de habilitacifin o avio y de los refaccionaries.

2.2,5 PRESTAMOS QX! GARMNTIA IF WIDALES INDUSTRIALES

En osta cwentg 50 registran los préstanos distintos a los de avio

y refaccionarios que se concedan oo garantfa de 1a Unidad Industrial,,
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incluyan o no bienes inmuebles, cuyo destino no sea el de la adquisi—-
cién o construccitn de inmuchles. O sea que siendo esta operaciGn dis~—
tinta a los préstamos de habilitacién o avio y a los refaccionarios, el
destino del crédito puede utilizarse a fines distintos o de dichos cré-
ditos, com por ejemplo para servicio de caja, para pagos de pasivos o
para resolver algunos otros problemas de caricter financiero de la em—

presa.

Esta cperacifin debe formalizarse mediante un contrato de apertura
de crédito, aun cuando se documente adicionalmente con pagan®s en forma

serejante a los préstames refaccianaxics.

Independientemente de que el destino del crédito sea distinto al
de los de avio y & los refaccionarios, es de supnerse que por su hatu
raleza de famento a las actividades productivas debe de considerarse ~-
dentro de los créditos supervisados y por lo tanto para su otorgamiento

deben soneterse a las mismas normis y requisitos para tales créditos,

2.2.6 EL CREDITO [E HABILITACION Q AVIC Y EL CREDITO REFACCIOHARIO.

Estos dos créditos se manejan oomo aperturas de orédito, v que por
su caricter de crfiditos condicionados, se oporan invariablemente median
te la celebracifn <de i contrato,

Dichos crédites tienen definidos especificarente el destinc que de
be darse al importe del préstamos, asf{ camo la forma en que deben que—

dar garantizados.



M el artfoulo 321 de la ley de Titules y Opavacicoes de Crédito -
se refiere al Préstamy de Habilitacifn o Avic y establece gque en virtud
Gel contrato de crfidito ée habilitacibn o avio, el acreditado queda o—
bligads a invertir ¢l importe dal préstamo en la adquisicifn de las ma-
texias primas y materiales ¢ en el pago de Jjornalercs, salarios y gas—
tos directos de explotacifin indispensables para los fines de la empresa.
Asf nismo el artfculo 322 de dicha ley agrega que dichos créditos queda
rdn garantizados con laa matariac primas y miteriales adquiridos, y con
los frutes y productos o artefactos que se cbtengan am el crédito, aun
que 8stos sean futuros o pendientas.

El artfculo 323 de dicha ley es el que correspande a los préstamcs
refaccionarios, y expone que el acreditado quede chligado a invertir el
importe del ox@dito precisamente en la adquisiciGn de aperos, instrumen
tos, Gtiles de labranza, abonos, ganado o animales de crfa; en la reali
zacidn dz plantaciones o cultivos ciclicos o penomancntes; en la apertu-
ra de tierras para el cultivo; en la conpra o instalaci6n de maquina—
rias y en la construcei6n o realizacifn de obras materiales neocsarias
para el fomento de la empresa del acreditado. Asi tanbién en el artfcu-
1o 324 de dicha ley dice que los créditos refaccionarios quedardn garan
tizados simultinemanete o separadamente con las lineas, construcciones,
edificios, maquinarfas, apercs, instrumentos, mebles y Gtiles, y con -
los frutos o productos, frutes pendientes o ya cbtenidos, de la arpresa
a cuyo famento haya side destinado el préstam.

Tanto en los préstamos do habilitacifn y avio en las refacciona—-
rias es especffico el destino del importe del cxélito, deben manejarse
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bajo una estricta vigllancia por parte de la institucién acreedora, 6 -
sea on el caricter de crédito supervisado.

Los créditos que se otorgen deben canalizarse a los sectores eoon§
micos -~ productivos tales camo: la industria, la agricultura y la gana—
derfa; no es amoebible estos tipos de préstamo para favorecer empresas
tipicawnte camerciales, o para particulares o profesionistas, para los
cuales existen otros tipos de crédito.

La Ley Bancaria, en el artfculo 10, fraccifn IV, aplicable a los -
bancos de depbsito, permite otorgar préstamms de habilitacién o avio —-
recrbolsables a plazo que no exceda de un aflo, y en la fraccifn V del -
mismo artfculo, admite el otorgamiento de préstamms de habilitaci6n o -
avfo a plazos superiores de wn ano, pero qua no exceda de dos, asf comwo
refaccionarios a plazos no mayor de quince ancs, dentro de los limites
que establece la ley.

En los departamentos de ahorro, la citada Ley Bancaria permite que
se celebren préstamos de habilitacién o avio a plazos miximos de tres =
anos (Articulo 19, fraccibn III).

En las Scciedades Financieras los préstamos de habilitacién o avio
tendrén un placo de vencimiento no mayor de tres ahos y los refacciona-

rics no mayor a quince afivs (artfculo 28, fraccitn VII).

Los requisitos para el otorgamiento de dichos créditos puede ser -
muy variables, las normas que establezcan cada institucifn, por la grxan
diversidad de actividades que pueden fomentarse con dichos cxéditos y -
alin tratindose de las mismas, pueden variar sus caracterfsticas segth -
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la regifn en que se Opere, perc Cam una regla general y como requisi—
tos mfnimos, debe formarse un expediente que contenga por 1o menos la -
siguiente docurentacifn:

a) SOLICITUD

En este docuento el solicitante debe hacer canstar el inporte del
crédito que desea cbtener; en que la va a invertir; en el plazo y form
que puede pagarlo; que garantfa ofrece, el giro de su negocio, y cual—
quier otro dato que considere importante.

b) REPORIE LE L{VESTIGACICN

Con base en la solicitud, el banco debe investigar al solicitante
para determinar la actividad de los datos manifestados por 8ste; veri-
ficar que los bienes inmuebles estén a su narbre; verificacifn de los
grav&menes, antecedentes de cxrédito con otras instituciones; referen——

clas camerciales, etc.

c} DICTAMEN DE CREDITO

El dictamSn de cxédito es un estudio tenxdiente a evaluar si es fac
tible o no conceder el crédito solicitado.

d) Escrituras, tftulos de propiedad, certificados de derechos agra—-
rios, ocualquierotrodaaxmntos@mjantequeucmdlte]ﬂpxupiedadb
la legftima tenencia Ge las tierras, o de 1los bienes {rmucbles ofreci-—
dos en garantia.



e) Certificados de fierros (solo a ganaderos)

£) Certificados de libertad de grivamen

g} Dictamen legal.

Es indispensable tener un departarento jurfdico que pueda dictami=-
nar schre la autenticidad de los doourentos que presente el solicitante

y determinar si no existe en los misos algtn inconveniente legal.

El contrato, independientemente de las cliusulas en las que se fi-
jen las diversas condiciones de acuerdo con las necesidades y naturale-

zZa de la operacifin, deberd contener por lo menos los siguientes datos:

Narbre del Zanco

Natbre y persenalidad de los funcionarios 4el banco gue la fimman y —

autorizan.

- Nanbre, personalidad y nacionalidad e o de los acreditados.

- Relacitn de garantfas especificas y adicionales, ubicacién y linderes
de los predios o inmebles que se encuentren dentro de las garantfas,
con la mencifn de los certificados de libertad de grdvamen y su fecha,

- PRelacifin de facturas y fechas de expedicién,

- Importe del préstamo.

Tasa de interés, comisiones y gqastos.
- Foma o calendario de ministraciones.

Descripcifn de la inversién especffica cel irporte del crédito.
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- Calendario de amortizacitn o fomma de pago.
~ Plazo o vencimiento.
- Lugar y fecha de fioma del contrxato.

2.2.7 PRESTAMOS OV GARANTIA DRMCBILIARIA

los préstamos oon garantfa inmcbiliaria se clasifican en;

a) Préstamos inmcbiliarics a empresas de produccitn de bienes y servi—
clos; s6lo pueden operarlas las financieras y los bancos hipoteca-——

rios.

b) Préstamos para la vivienda, solo pueden efectuarlos los departamen——
tos de ahorro, los propics bancos hipotecarios y les banaos de capi-

talizacién.

c} Otros créditos con garantfa irmobiliaria; que se asignan en particu-
lar para los referidos bancos hipotecarios.

Estas operacicnes, cualquiera que sea la denaminacidn que se les -
asigne, no es adnisible que se celebren con garantia de terrenos, ni ur
banos, ni rlisticos por no presentarse generalmente inversiones producti
vas o rentables, y en caso de una adjudicacibn por falta de pago, po——-

drfan llegar a constituirse en un activo oongelado en tanto que no se -
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logrard su realizacifin.

a)

b)

c)

&)

e)

q)

Las instituciones gque manejan esta clase de préstarps exigen con -
solicitud, gque se presente por lo rencs la siguiente documentacién:

Escrituras, testimonio original de la Escritura Ptiblica en que cons—
ta el origen de la propiedad y su transmisifn a favor del solicitan—
te dz crédito.

Planos., los planos originales autorizados as{ los mxdificados, en

SU Caso.

Boletas, predial y de agua, correspandientes al Gltino bimestre, es
decir, al corriente.

Fotos,, fotogratfas de la fachada de la finca,
Qontratos., de arrendamiento en el caso de que el inmueble se encuen
tre rentado, o el contrato oon el ingeniferv o arquitecto, en caso de

que se encuentre en proceso de cosptruccisn,

Presupuestos y especificaciones., s6lo en el caso de que se trate de
construccifn, reconstruocitn o modificacidn al inmeble.

Alineamiento,, alineamiento y ntmero oficial, autorizado por la ofi-
cina de planificacién del Departamento del Distrito Federal, del mr
nicipio en provincia,
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h) Licencia., Idcencia de Constraccifn, autorizada por las autoridades
antes mencionadas.

i} Avalfio, aval(o practicado por wna institucifn de crédito de los De—
partamentos Fiduciarios de cualquier banco san los que tienen perso-
nal especializado para formilar dichos avaltos.

3) Certificados de Libertad de Gravamen, expedido por el Registro PGbli
oo de la Propiedad, seccifn de HipStecas.

Ademds de los docunentos antes mencionados, en la solicitud se de-

ben presentar, por 1o menos, los siguientes datos:

- Nabre y domicilic del solicitante.
~ Ocupacién y profesitn

- Regilstro Federal de Causantes

- Ingresas Mensuales

Cantidad solicitada en préstamo
- Plazo requerido
Destino del créddito

- Superficie y colindancias de 1a finca ofrecida en garantfa.

Gravémenes que reporta y a favor de quién.
- Estado civil
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2,2.8 CREDITOS PERSCHNALES AL QUNSKED

a)

b)

En este rubro han quedado comprendidas las sigulentes operacianes:

Adquisicién de Bienes de Consumo Duradero.
Tarjetas de Crédito, y

c} Préstamcs persanales

a)

b)

A continvacifin se camentan cada wna de ellas.

Adquisicién de Bienes de Consumo Duradero.-—

En este renjglén se reqiscran'}.cs créditos que se solicitan para 1a -
adgqisicién de artfculos tales como lavadoras, refrigeradores, estu-
fas, etc.

Para el otorgamiento de estos créditos se deben exigir 1os mismos re
quisitos que para préstamos de tipo guirografario. Generalmente se =
documentan mediante pagarés ol vencimientos mensuales sucesivos y -
los Intereses se descuentan anticipadamente, incluyendo la comisifin

de la apertura de la lfnea de crédito.

Tarjetas de Cxrfdito; osto es un instrumento de identificacifin que se
utiliza para que una perscna, a la que un banco le a concedido un -
crédito en cwenta oorriente, para ejercerlo a la presentacifn de la
misma hasta por el ronto onvenido.
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El crédito puede disponerse en efectivo siampre y cuando sea en —-
las propias oficinas de la institucifn a que corresponda la tarjeta da
crédito, o para el pago de bienes de consumo duradero; de usC no espe-
cificado o de servicios, cuyos proveedores o prestadores de servicios
hayvan convenido con el bance & que se trate, la aceptacifn de la pre—
sentacifn de la tarjeta por parte de los usuarios de la misma.

Para que una perscma pusda cbtener la tarjeta de crédito bancaria,
debe llenar una serie & requisitos parecidos a los de los préstamos —-
quirografarios, créditos siples sin garantfa real u otros samejantes -
para lo cual lo bancos han elaborade wnos formularios que deben conteo=-

ner la siguiente informacifin:

Fecha de la solicitud

Ncrbre conpleto del solicitante
- Fecha de nacimients del solicitante

- Domicilio y tel&fono (tiempo de residir en €1).

bomicilio anterior y tienpo de residencia

- Indicar si es casa propia, rentada o de familiares.

- Bstado civil, narbre del conyuge y personas que dependen econdmicamen
te del solicitante.

- Indicar si es empleado, prefesional o comerciante.,

- Ingresas regulares y extraordinarios.

- Registro Federal de Contribuyentes

- Monto de la lfinca de crédito solicitada

- Referencias particulares ¢ camerciales.

- Crfditos recibidos de otros banoos, ampresas 0 camercios.
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- Narbre, domicilio y telffono de la errpresa donde trabaja.
Puesto que desenpoia y antiguedad
- Egrescs personales, faniliares ordinarios y extracrdinarios.

- Propiedades y sus gravaAmenes, en su caso.

« Vehiculos propiedad del solicitante

- Cuentas da cheques, de ahorro o de inversisn,

- Indicar si es o fuf usuario de otras tarjetas de crédito bancario o
internacicnales.

Autorizacifn por partp del solicitante para que otras puedan recibir
tarjetas de crédito con cargo a su omtrato.

La institucitn de cxréditc so encarga de corciorarse que los datos
anteriores sean clertos, y poder dictaminar si refme o no las condicio-
nes &2 un buen sujeto de crédito, principalmente en los aspectos de sol
venvia roral y ecandmica adecuada al monto del crédito solicitado. En -
este caso la capacidad de pago debe ponderarse tamondo en cuenta si —
ins ingresos del solicitante conservan un equilibrio razonable oan sus
cgrescs. Las referencias bancarias o camerciales, deben ser determinan—
tes para no poner en manos de una persana de dudosa conducta un instru-
mento tan delicadeo como lo es una tarjeta de crédito.

Al efectuar las disposicicnes del crédito por medio de la tarjets,
el usuario debe suscribir pagarés a fawor de la institucifn a que co—-
rrespenda, Si se ejerce el crédito en efectivo, causard una comisifn pa
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ra cada una de las disposiciones que se efectlen en esta forma.

El crédito que se ejerce mediante pagos a proveedores o prestado—
res de servicios sblo causard intereses si no es liquidado su importe -
dentro de los 30 dfas naturales sigquientes a la fecha de corte de la —

cuenta respectiva.

c) Bajo este rubro deben cansiderarse los «x8ditos que se concedan para
cubrir necesidades de tipo consultivo del solicitante, basados ﬁnimnm_w_
te en la solvencia moral y capacidad de pago del mismo, ya sea con o
sin wna sequnda firma o aval. Estas operaciones sblo pueden realizarlas
los bancos de depbsito y las instituciones o departamentos de ahorro o
los bancos miltiples.

Se oporan a un plazo miximo de una aio y pueden docurentarse me-———
diante pagarfs con vencimientos sucesives mensuales y generalrente los

intereses se descuentan por anticipado del irporte del crédito.

En algmos casos se exige reciprocidad al acreditado requiriéndole
que abra cuenta de cheques o de ahorTo en la propia institucisn.

2.3 SINTESIS [EL CAPITULO

Como podemos ver el punto 3.2.3 son créditos personales al consumo,

los cuales no se otorgan a personas rorales pero las menciono para ogme
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pletar las cperacicnes de crédito activas, ya que sino estas quedarfan
fnoopletas,

Tarbifn cabe mencicnar que dadas las ciramstancias por las que —
actualmente atraviesa nuestro pafs, cada vez es mis dificil para las em
presas cbtener financiamiento bancario ya que existe falta de liquidez
y los créditos se canalizan principalmente a actividades especfficas —
donde se necesita inpulsar la econanfa Nacional.

As{ cam tarbifn los trimites para la cbtencifn de cr&ditos banca-
rios son miy largos y duran rucho tiempo por 1o que las empresas se han
visto en la necesidad de optar por otros tipos de financiamiento, tal
coo el financiamients por organismas bursitiles el cual vamos a ver en

el siguiente eapftulo.
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CAPITULO IIY FINANCIAMIENTO A TRAVES iE ORGANISMOS BURSATTIES

3.1. EL MERCADO IE DINERO

El mercado de dinero, es aguel que incluye todas las formas de cxg
dito e inversiones a corto plazo, tales camw descuentos de documentos -
conerciales, los pagar€s a corto plazo, los descuentos de certificados
de depSsitos negociables, reportes, depdsitos a la vista, pagarfg y ———
aceptaciones bancarias. En general los instrumentos del marcade de ding
10 se caracterizan por un alto grado de sequridad en cuanto a recupera-
cifn del principal, ya que, son altamente negociables y tienen un bajo

nivel de riesgo.

1os principales medios de fipanciamiento gue el sistema bursAtil

ofrece a las empresas son los siguientes:
3.1.1 PAPEL, CCMERCIAL

Este nathre se le designa a aquellas operacianes de créditoa corto
plazs entre empresas, las cuales tienen oomo cbjete canalizar exoeden—-
tes corporativos de efective tenporales a otras empresas, que las acep-
tan ¥ por el uso de las cuales, quien utiliza esos excedentes, usualmen
te estdn dispuestos a pagar una prira scbre la tasa pasiva de interds -
dal mercado, la principal ventaja que reoresenta para las emprusas gue

participan en este rercado com copradores, es chtener wia tasa de ren
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dimiento superior a la de otyos Instrumentos, © un costo de financia——
miento menor al mismo mercado; para la empresa oferente no tlenen ga—
rantfa especifica.

El mercado del papel camercial es muy antiguo, es una necesidad na
tural que surgdS & las proplas enpresas, pero en el mercado burSatil -
es un instrumento relativamente nuevo, implantado en Septiembre de 1930.

El papcl armercial, junto con el mercado de dbligaciones, son meca
nisnos e desintermediacin, por eso dado el narbre de papel camercial.

ts frecuente gque las empresas, requierfn de efectivo a corto plazo
para utilizarlo oom capital de trabajo, pudiendo ser utilizado en el -
financiamiento de sus inventarics, cuentas por cobrar, etc. Cabe mencio
nar quz la banca cucnta con lineas de crédito para satisfacer estas ne-
cesidades, sin embargo, a pesar de ello, algunas veces son {nsuficien——
tes o de acuerdo a la disponibilidad de efectivo existentes, y las em—
presas se ven cbligadas a la bisqueda de fuentes adicionales de crédito
a corto plazo.

Para poder emitir papel carercial, las empresas deben presentar la
siguiente documentacifn a la Comisién Nacional de Valores para chtener
la autorizacifn y la inscripcifn en el Registro Nacicnal de Valores e -
Intermediarios:

66



a) Solicitud

-

b} Cocpia del poder de las personas autorizadas para escribir los paga-
rés.

<) Estados Financleros, incluyende presupuesto de caja.

d) Proyecto del prospecto y aviso de oferta.

e) Copia del titulo a emitir.

f} Linecas de cr&iito de la emisora.

Contrato de colecacifn con la Casa de Bolsa.

g

El importe de los pagarfs estar§ limitado por la Comisifn Nacional
de Valores, siendo por un plazo anual renovable, se puoden hacer cmisio
nes parciales, la tasa de descuento se fija entre emisora y Casa de Bol
sa y en caso de no cunplimiento pueda revocarse la auvtorizacifn. Las ca
sas de bolsa, pueden operar papel comercial estyabursitil en mercado --

primario para financiar empresas, con tasas libres y diversas garantfas.

3.1.2. ACEPTACIONES BANCARIAS
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Las aceptaciones bancarias, son relativamente nuevas en nuestro pafs, ya
que fué en 1981 cuando constituyeron este instrurento. En otros mercados es -
ya un instrumento antiguo. En México se ha estructurado cano wna operacién de
crédito a corto plazo, mediante la cual la banca miltiple esta en posibilidad

de financiar a las erpresas tanto medianas oo pequefias.

Tarbién las accptaciones bancarias evitan el costo de reciprocidad con ~
la Sociedad Nacional de Cré&dtio, y a esta le representa sSlo wna cbligacifn -
contingente, no distrayendo sus recursos. La emisién de estas es a tasa de —
descuento, también a corto plazo y oon un ©osto de comisién por parte ée la -
Sociedad Nacional de Cré&dito, debido a que el estudio debe ser similar al de

un estudio de crédito y al aval que otorga.

Entre sus caracteristicas principales se pueden citar:

a) Se documenta con letras de carbio giradas por las empresas usuarias del —
cré&dito, a su propio orden, las cuales son aceptadas por instituciones de
1a banca miltiple.

b} Es un instrumento a un plazo no mayor a 360 dfas. las enisiones que se han
realizado hasta la fecha, no han exoedido de vencimientos en tres meses.

c} Se manejan en miltiplos dz 3 10C¢,000.-

d) Runcionan a través de tasa de descuento al igual que el papel camercial.

e) Su riesgo es menor 2l de muchos instnumentos de los mercados crediticics,
tales como papel comercial, las obligaciones quirografarias, etc, ya que
este instrurento, al haber sido aceptado por el banco emisor, de hecho ——

equivale a estar avaladas por el mismo.
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£} Este instrumento es, a la fecha, el Gnico que le permite a la banca wa

participacifn activa en el mercado.

Dada las caracterfsticas de este instnamento y el crecimiento de los -
marcados financieros y la corplejidad de estos; los cuales constituyen en —
un..a nacifn un notable crecimiento del sistema financierc y a su vez repre—
sentan para las epresas wna fuente mis de financiamiento para su desarro——

lls.

3.1.3. CBLIGWCIONTS

Las obligacicnes scn fftulos de crfdito nominativos que omits tma so--—
ciedad anfnima a través de los cuales se corpromets a pagar intereses tri-—-
meserales o samstrales por el uso de eapital durante wn X perfodo de tiom-
po, a cuyo wvencimiento regresard el capital a los tenedores de las obliga--
cionus. Las cbligaciones a través del tierpd vy oon el camio de la situa=-—-
cifn econdmica han sufrido variacicnes en sus caracterfsticas, fundamental-
mante en lo referente a intereses, las primeras abligaciones pagaban tasas
cde interés fijas, posteriommente salid la /misidn con tasa de interfs cre—
ciente, cuya tasa de interés crecibé 0.5 % sarestralmente; la siguiente emi-
sién salio con tasa variable, con tasa minima y mdxinma, posteriormpnte sa=-=
liercn sin limites deo minima y mixima en las tasas de interés. La variabili
dad de las tasas de interés consisten en el hecho de que pagan por puntos -

arripa mis que algtn tipo de depbsito.
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Otras de las caracterfsticas de las cbligaciones son:

a) Es una deuda ya que la erpresa a cuyo carga estin las cbligaciones emi—
tidas han recibido dinero en calidad de préstamo. lLa enpresa se ha ooor—
prametido a regresar el inporte recibido cam crédito, en alquma fecha -
determinada y pagar cierta tasa de interés por el uso de ese dinaro.

b} El comromiso de page y la operacifn de crédito san p(blicos, ya que la
arpresa emisora de las obligaciones estS registrada en bolsa. Dor tanto,
una buoena parte de las accicnes de la empresa se encuentran em ruchas -
rancs, novmalrente miles de manos. Precisamente por estar registrada en

balsa, la a este rercadn ae crédito.Ghicaxanta las

puiedon enitir obligaticnes.

125 €NPresas LoIEral a

= tipo de financianicato gue o3tl definide

oo wna operacidn de cr&dito, pern prefieren este instrumento que el crédi
to bancaric, ya que, ajo condicicnes normales es mucho mds fdcil conseguir
m cridite de varias centenas de millones de pesos por parte de cientos o -
miles de personas, que conscguirla de wna sola, asi sea un banco. Al igual

es mis dificil los cré&ditos a largo plazo, ya que aumnta el riesgo de pago
por lc gues on la endsifn <e cbligeciones se realiza un estudio financiero -
de la empresa interesada, esta evaluaci@n se basa principalmente, en las ca
racterfsticas del mercado dentro del gque se desenvuelve, andlisis de la cam
petencia, evaluacién de la capacidad administrativa y de la tama de decisio
nes de sus directiveos, etc, A corto plazo después del estudio es ficil defi

nir la trayectoria de la emresa, pero a mayor tiempo aumenta el grado de -
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incertidurbre, por lo que, los créditos a mayor plazo normalmente causan ma
yores intereses, la diferencia que existe en la tasa de interfs a corto y -
largo plazo se considera como una prima adicional para campensar el sacrifi
cio de congelar el dinero a mis large plazo,

Los recursos a largo plazo que cbtiene wna empresa a travds de la emi-
s5i6n de chiigaciones san pagaderos en pesos, solamente y es de excesiva ime
portancia para la ampresa colocadora de cbligaciones.

Existen tres clases de obligaciones vy son:

a} Obligacicnes Quirografarias. Scn las mis cxames en el mercado, Gnicamen
te estin respaldados cen la firma de la empresa que la emita: no existen
garantias especf{ficas para un pago en case de lirguidacifn de la empresa
emisora. En el supuesto caso de insolvencia de la empresa, los tenodores
ée este tipo de chligacicnes participardn en el proceso de liguidacifn -
de activos y pago de pasives oam acreedores cammes, sin ninguna priorl
dad en particular.

BEn el caso coln de liquidaciSn de wna sociedad con cbligaciones quiro-—
grafarias en casc de liquidacifn de la empresa emisora es sumamente ime—
portante cuando ese caso se presente. Este caso (nicamente se presenta~-
ria si la erpresa omisora enpezara a incurrir en pfrdidas y 8stas se re~
pitieran ano tras ano.

Mientras una empresa marche bien en sus resuitados, la falta de garan—
tias cspecificas para sus cbligaciones quircgrafarias pendientes de amor
tizarse, es pricticamcnte irrelevante. Canc ya se¢ mencian6 previamente,

cuando se tiene confianza en la bucna marcha de una empresa y/o cn su fu



b

<

)

~

turo, o se debe considerar cono sujeto de cridito, con o sin garantfas

especificas de sus créditos.

bligaciones Hipotecarias., Estas obligacicnes estin respaldadas por wna
hipoteca, en casd de liquidacitn de la erpresa emisora, los tencdores de
este tipo de cbligaciones tienen alta prioridad en el concurso de acree-
dores, vya que, el reembolso de su adeudo, provendria, en tal caso, de la
venta de los activos fijos gravados oon tal propdsito.

Con el fin de tener un aplio mirgen de proteccitn para los cbligacionis
tas, una pricrica canfin es que el valor de los activos hipotecados a fa—
vor de los cbligacionistas no 6ea inferior al 120 o al 125% del valor to
tal de las cbligaciones pendientes de amortizarse en un monento cspecffi

[~=1%

Obligaciones comvertibles; en 1980 se lanz6 en México la primera emisifn
de abligaciones convertibles en acclones.

Existen infinidad de tipos de obligaciones comvertibles en acciones. Cal
culando todas las cambinaciones posibles entre condiciones para la con—
versifn y el tierpo de ejercicio del derecho, se cbtiencn un ntmero préc
ticamente ilimitado de diferentes tipos de cbligacicnes ctnvertdblgs
Por lo mismo, con el fin de evaluar las ventajas y desventajas de wma —
obligacién convertible en acciones, tnicamente se pucden hacer caso par

caso,
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3.1.4. ETES

Los cetes, o certificados de la tesorerfa en tftulos de crédito al por
tador por los cuales el gobierno federal se cbliga a pagar una suma fija de
dinero en una fecha determinada, estos certificados son emitidos por conduc
to de la Secretarfa de Hacienda y Cr&lito Pblico. El agente financiers o -
intermediario, para su oolocacibn y redencitn de los misros es el Banco de
MExico.,

las caracteristicas principales de los CEVES son:

a) Es wna inversifm de alta liquidez, Tanto en la compra oo en la venta -
se deben anticipar un dfa. Aumque las operacicnes de oorpra-venta se rea
lizan el mismo dfa en que se solicitan, siempre dentro del horario de -
trabajo de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. la liquidacién co-
rrespondiente se lleva a cabo al sigquiente dfa hibil.

b} Es una inversifn muyy segura, ya que cuenta con el respaldo del Gobierno
Federal, la seguridad que tienen los CETES es el grado de un depSsito -

bancario.
c) Los (ETES se pueden negociar solamente a través de Casas de Bolsa.
d} Se emiten semanalmente el dfa Juewves. Los montos de las emisiones, son

de varias decenas de miles de millones de pesos cada scmana; las emisio

nes 5¢ identafican -2or la semana ¢ el ano en que fueron cmitidas,
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e

£)

q)

h)

1)

La duracifin mixima no seri mayor a un ano.
El valor unitario de los CETES seri de § 10,000.- pasos.

m!wxiimiquuzprodiwenlos(EESeslmmdempwscosmraiaspeb—
sonas fisicas, y para las morales se acumaulan en su resultado fiscai. El
rendimiento que producen esti asegurado al vencimiento; si se venden an—
tes del vencimiento, el rendimiento dependerd de las condicianes que exds
tan en el momento respecto a las tasas de interés de la emisifn mis re—-

ciente.

Ios titules permancecen en depSsito en el Banco de México quien lleva re-
gistros oontables de las operaciones que realiza con cada Casa de Bolsa,
a su vez, llevan registros contables detallados de las operaciones con su
clientela y por cucnta propia. A través de este procedimiento, las opera—
ciones se manejan en libros y por tanto no existe txansferencia fisica de
titulos. Claro que sigmpre se expinden camprobantes de las operacicnes —
realizadas, tanteo del Banco de !Sxdco a las Casas de Bolsa, camprobantes
de estas Gltimas al pdblico inversimista.

No existen restricciones para la tenencia de CETES en manos de extranje—
ros, siempre y cuando estén damiciliadas en el pafs. A su véz la temencia
de CETES para residentes en el extranjero si esti prohibido, inclusive a
mexicanos.
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lLa inversifn en CETES estd dentro de la categorfa de renta fija. Esto
a pesar de que la tasa de intefes pueda variar. Es renta fija por la senci
1la raz6n de que el capital invertide siempre estard sujeto a plusvalfa, o
sea intereses ganados, y nunca decrecerd el monto invertido, al menos que
se presente la poca frecuente situacifn que se campren (ETES y se vendan -
dos o tres dfas depufs y en ese ¢orto tiampo se experimente un alza signi-

ficativa en las tasas de descuento.

Las Casas de Bolsa por polfticas; normalmente el monto minims para -
intentar realizarlas es de $ 10,000,000.00, o algln ctro monto mayor, de—

pendiendos de cada una de ellas.

Ins CETES son un instrumento relativamente nuevo en Mixico ya que --
fueron intreducidos en Enero de 1973. En otros paises existen desde hace
machas décadas.

Tienen cam cbjetivo principal, financiar el gasto pblico asf como
también la requlacién de la cantidad de dinero en circulacién, ya que el
dineroc juega un papel muy importante en la economfa de wna nacién, su —
funcién es representar riqueza y cam tal, es un medio de pago.

En el casoc de los (ETES, las empresas solo pueden obtener los rendi-
mientos de sus inversiones, poro no cbtienen un financiamiento directo ya
que sSlo pueden ser inversionistas y no emisores cam en los casos de pa-
pel camercial o aceptaciones bancarias, pero cabe el caso menclonar este

instruvento, ya que juega un papel importante en un mercado de dinero y —

75



en general para la economia del pafs.

3.1.5. PAGAFES

los Pagafes 6 Pagar6s de la Tesorerfa de la Federaciln, son titulos de
crédite denaminados en moneda extranjera, em los cuales se.consigna la obli
gacién del gobierno federal de pagar una suma en moneda nacional equivalen-
te al valor de dicha moneda extranjera en una fecha determinada,

Las caracteristicas principales de los pagarSs de la Tesorerfa de la -

Federacifn son:

a) Es un vehiculo de financiamiento del gobiemeo federal, administrado por
el Banco de MExico, penmanecen tode el tiempo depositados en el Banco de
México, quicn lleva cuenta de los PAGAFES a las instituciones de crédito
y Casas de Bolsa, las cuales a su vez llevan cuentas de estos titulos a
sus clientes. Asf mismo las operaciones de colocacién, transferencia, pa
go de intereses, etc., Se realizan con mxima agilidad, econcamia y sequ-
ridad, ya que no implica el moviemiento fisico de los mismos, sino que -
las operaciones se manejan en libros, expidiéndosc a los interesados los
oamprobantes correspondientes.

b

Los Pagafes estin denaminados en dblares de los Estados Unidos de Norte
Amfrica. El valor naminal de cada pagaré se ha fijado, para las primeras

emisicnes, cn mil dSlares.
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<)

d)

e)

£}

las adguisiciones de estos titulos por parte de los imversionistas se -
efectfan contra entrega en moneda nacicnal por el equivalente de la mo—
neda extranjera respectiva.

Los pagos de principal e intereses, les son Qubiertos a los tenedores,

entregandoles el monto correspandiente en moneda naclonal por el oguiva
lente de la maneda extranjera respectiva. BEn todes los cases, las opu-
valencias entre ambas monedas se calculan uytilizando el tipo de cambio

controlado de equilijbrio publicado por el Banco de !#xico guien en el -
Diarig Oficial de la Federacién el dia hibil bancario inmediato ante—--—
rior al dfa en que se efectfa la liquidaci6n correspondiente de confor-
midad con los artfculos 13 de la Ley Orgfinica del Banco deo Mxico y 8°

de la Ley Monetaria de los Estados Unidos Mexicanos, as{ came también -
en el punto 4.1 de las disposiciones aplicables a la detenminacién de -
tipos de cambio, seogin resolucién del Banco de MExico publicada en el -

Diario Oficial de la Federacién el 11 de Agosto de 1986,

Estos tftulos son pagaderos en la Repiblica Mexicana en una sola exii--
hicifn a su vencimiento, cada emisidn tienc su propio plazo, habiéndose

previsto que las primeras sean a plazo de seis meses.

E]l Banco de MExico actfia camo agonte exclusive del gebiemo federal pa-
ra la redenciSn de los tftulos vy, en su caso, para el page de los inte~

reses que se devenjuen.

ios titulos a plazo de masta seis reses no devengan intereses ¥ son co-

lozados a doscuento. Npoellos a plazos mayores podrin devengar un inte-
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h)

i}

i

rés £ijo por periodo vencido.

La adquisici€n de Pagafes estd abierta a cualquier persona ffsica o mo
ral residente en MSxico, excepto si so régimen jurfdico se lo inpida.

Las Casas de Bolsa no cargardn comisiones en las transacciones referi-
das; su utilidad se derivari del diferencial entre precios de campra y
de venta. Las instituciones de cr&dito podrén cargar una comisifn por

las adquisicicnes de Pagafes que efectfen por cuenta de sus clientes.

1os Pagafes son tftulos inscritos en la DBolsa Mexicana de Valores, S.A.
de C.V. Los pagarfs que no devenguen intereses serdn cotizados on tfr-
minos de tasa de descuento en relacifn a su valor naminal expresado en
dblares, Aquellos que devenguen intereses se cotizardn en valores abso
lutos en tféminos de dflares. Sin embargo, en todos los casos, las li-

quidaciones v pagos se efectuardn en moneda nacional.

De acuerdo con lo previsto en el Decreto Presidencial publicado on el

Diario Oficial de la Federacién del 28 &e Julio de 1986, el cual autori
z6 la emisién de Pagafes, tanto los intereses coro los ingresos deriva-
dos de la cnajenacifn, asf cam la ganancia cariiaria, incluyendo la c@
rrespondicente al principal, cque obtengan las persenas fisicas tenedoras
de los mismos, estarfn excentas del I.S.R. tratfndose de perscnas mora-
les el artfculo 17 segundo pirrafo de la fraccién X de la Ley de Impucs
to scbre la renta serd el aplicable, o sea serd tamado cam un ingreso

acemiable.
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mmmmpa@réequivaleamm,perodexﬂninadoendéla:es,
tmbi&:sehaoenenciﬁndeastemsmmyaq\xewrbi&%mmpor—
tante en el mercado de dinero, sin embargo las empresas, al[gualqmsn

loscrl‘%solopuedmobmarre\dim.emmdesusinversion&.ymm,ﬁgwh

cimnamiento directo ya que solo los puede emitir el BanoodeMé:dcop:r—
orden de la Tesorerfia de la Federacifn. Esta altemativa de {nversisn tam
bién consituye wna fuemte de financiamiento para la econamfa p@blica.

Existen tres variables que hay qua considerar al evaluar las inver—

sicnes en pagafés y estas son:

&) Brecha existente entre dflar controlado y libre, asf camo tendencia ==

mis probable en las semanas y mese mis prédmos: mantenerse bisicamen-

te igual, agrandarse o reducirse.

b) Ritmo mis probable de devaluacién del dSlar controlado.

¢) Tasa de rendimiento urgente en el mercado.

De un adecuado manejo de esas tres variables, la resultante son fruc—

tiferas decisiones de inversién.
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3.1,6, BONLES

Los Bondes § Bonos de Desarrollo éel Gobierno Federal; son emitidas

o chjeto & atender de mejor manera los requerimientos financieres del Go
biemo Federal y enxiquecer la gama e instrumentos a disposicitn de los in
versionistas, se ha autorizade a la Secretarfa de Hacienda y Cr&dito Pbli~
<« a emitir dichos bonos om las siquientes caracteristicas:

a)

b)

<)

Q)

e)

Q)

los bandes serfin Titulos de Crédito a largo plazo, denamninados on mone-—
da nacional, en los cuales se consignard ia cbligacidn Qirecta e inoon-—
dicicnal del Gobiermo Federal de pagar wuna suma determinada de dinero.

£l valor nominal de cada tftulo se ha fijado, para las primeras omisio-
nes, en cien mil pesos.

Los titulos serSn pagaderos a su valor naminal, en la Cludsd de Mixico,
Distrito Federal, en las oficinas del Banco de Mixico.

Cada emisifn tendré su propio plazo, en riltiplos de 28 dias habiéndose
previsto que no sea inferior on wn aho. Para las primoras omisiones se
ha determinado que dicho plazo sea de un ano, al vencimiento del cual -
se pagardn los ttitulos er una sola cxhibicién.

Los rendimientos estardn referidos al valor de adquisicitn de los tftu-
los vy a las tasas de intefos que los misros devenguen. Las primoras emi
siones devengarén intercs sobre su valor naminal, pagaderos cada 28 ——
dias.

Para determinar la tasa de interfs podrd o no fijarse una prim o scbre
tasa.

El Banco de MSxiao actuard oayo agente exclusivo del Gobiemo Federal -
para la colocacifin, page de intereses y redencifén de los Bondes.
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n)

1)

k)

La adquisicifn de bondes esti abierta a cualquier persana, ffsica omp
ral, excepto si su r€glmen jurfidico se lo inpida.

Las Casas de Bolsa no cargarin camisiones en las transaogiones oon ban
des y su utilidad se derivard del diferencial entre precios de compra

y & venta, las Instituciones de Crédito podrin cargar una oauisidn —
por las adpisicienes de bandes que efectGen por cuenta de su cliente-
la.

Las caracterfsticas de los bondas permitir&n que haya un mercade compe
titivo en el qua los diferenciales entre cotizacioes de conpra y de =~
venta tiendan a ser pequencs. Para elio las operaciones entre Casas de
Bolsa se¢ oc2lebrarén en el piso de la Bolsa Mexicana de Valoses.

las operaciones entre las Casas de Bolsa y su clientela podrén reali~-
zarse en las oficinas de las prixeras, sin embargo la Bolsa publicard
diariamente promedios de cotizaciones que reflejen la situacifn del ~—

mercado en su omjumnto.

La ootizacifn & los bandes se hard en t€rminos unitarios al que se es
t$ dispuesto a adquirir o enajenar les titules.

Ios intereses que devenguen las bondes serdn pogados a las persanas —-
que aparezcan ocxo titulares de los mismes precisamonte al cierre de -~
operaciones el dia inmediato anterior al del vencimiento de cada perfo
do de interés, independienterente de la fecha en que las hubieren ad—
quirido. Por lo tanto, el comprador deberd cubrir al vendedor, precisa
mente al pagar el precic estipulado, el inporte de los intereses deven
gados y no pagados por los bondes abjeto de la cperacién.

De acverds oon lo previsto en el Decreto Presidencial publicado en el
Ulame Oficial de la Federacifn el 22 de Scptienbre de 1987 donde se -
autorizd la emisiSn de Bondes, les inqgresos derivados de la enajcna-—-
cifn, intereses vy redencifin que chtengan las poersanas fIsicas tencdo—~
ras de los mismes, estarfn excentas de pago del impupsto sobre la ren-
ta. :
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1)

Tratérdocse de personas morales, el régimen aplicable seré el sefialado en
la Ley del Impwesto schre la Renta.

Los Bandes permmanccerdn en todo tiempo depositados en el Banco & Mixico
quifn llevard centas a la Institucién de Cré&dito y Casas &e Bolsa las —
cuales, a su vez, llevarin cuentas de estos titules a su propla cliemte—
la. De esta manera, la colocacifn, transferencia, pago de intereses y ro
dencidn de los bondes, se realizardn con mdxima agilicdad, economfa y se—
quridad, ya que no implicar&n el movimiento ffsico de los mismos, sino -
que las operaciones se manejaran en libros, expidifndose a los interesa-
dos los comprobantes respectivos.
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Por este pagaré se cbliga a pagar incondicionalmente a S.D.
INLEVAL, S.A. [E C.V., Institucifn para el depSsito de Valores,
que 1o mantendrd en depSsito para los efectos establecidos en el
artfculo 74 de la Ley del Mercado de Valores, la cantidad de - -
$§ 100.06 (CIEN PESOS 00/100 M.N.} el dfa 15 de Enero de 1990, en
las oficinas de la misma Institucifn, ubicadas en Durango No. —
263, 2_" Piso (bl. Ram México, D.F.

Este pagaré documenta la emisién de "Papel Camercial® que -
autorizd la Qomisién Nacional de Valores, mediante oficio ntmero
5290 expedido el 19 de Diciembre de 1989.

MSxico, D.F. a 18 de Dicienbre de 1989

X0COCA000A0OD0X, S.A.
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México, D.F. a 19 de Dicienbre de 1989

5.D. INIEVAL, S.A. [E C.V.
DURANGD No. 263
MEXIQO, D.F.

REF: DISPOSICIOES [E PAPEL CCMERCTAL

Estimados Sefores:

P9r medio de la presente nos permitimos informarles las caracterfsticas
de oolocacibn del Papel Comercial.

EMISOR:

M0 BE LA EMISICH: $ 100.00

CLAVE [E PIZARRA: XXX U8501

TASA IE DESCUENTO: 43.48 %

TASA DE PENDIMIFNIO: 45.00 &

PLAZO: 28 DIAS

FECHA [E EMISICN: 18 [E DICIEMBFE (E 1989

FEQHA DE VENCIMIENTO: 15 [E ENERO IE 1990
INTEREDIARIO

COLOCADOR: XXXX , S.A. [E C.V. CASA [E BOLSA

ATENTAMENTE,

CP. XXXXXXXXXXXXXX
DIRECTOR [E FINANZAS CORPORATIVAS

REF: Autorizaci&n C.N.V. 5290 del 19 de Diciewbre de 1989



MEXICO, D.F. A 19 de Dicienbre de 1989

BOLSA MEXICANA IE VALORES,
S.A. DE C.V.

URDGAY No. 66 4° PISO
QOL. CENTRO

MEXI(O, D.F-

AT'N: LIC, X X X X X X XXX XXX
REF: DISPOSICIONES [E PAPEL OOMERCIAL

Estimades Sefores:
Por medio de la presente nos permitimos informarles las caracteris-
ticas de colocacién del Papel Camercial

EMISOR:

MONTO [ LA EMISICN: $ 100,00

CILAVE [E PIZARRA: X0 UB901

TASA [E DESCUENTO: 43.48 ¢

TASA [ RENDIMIENTO: 45.00 %

PLAZO: 28 DIAS

FECQHA [E EMISION: 19 tE DICIEMBRE [E 1989

FECHA [E VENCIMIENTO: 15 € ENERO [E 1990
INTERMEDTARIO

QOLOCADOR: XK, S.A. BE C.V., CASA [E BOLSA

ATENTAMENTE,

C.P. XXXAXX XXXXXXXX
DIRECTOR LE FINANZAS CORPORATIVAS

REF: AUTORIZACICN C.N.V. 5290 del 19 de Dicienbre de 1589
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Mixico, D.F. a 19 de Dicierbre de 1989

BOLSA MEXICANA EE VALORES,

§.A. X C.V.

VENUSTIANO CARRANZA No. 65 2° PISO
., CENTRO

MEXIOQ, D.F.

AT'N: C,P, X XXX XAXXXXXXXXX
REF, DISPOSICIONES [DE PAPEL CQOMERCIAL

Estimados Senores:

Por medio de la presente nos permitinmos informarles las caracteristicas
de colocacifn del Papel Comercial,

EMISOR:

MITQ B LA EMISION: $ 100,00

CLAVE [E PIZARRA: XXX UB%01

TASA TE ESCUENTO: 43.48 3%

TASA [E FENDIMIENTO: 45.00 %

PLAZO: 28 DIAS

FEQip [E EMISICN: 18 de Diclerbre de 1989

FECHA DE VENCIMIENTO: 15 de Enerc de 1990
INTERMEDIARIO

COLOCADOR: XX, §.A. [E C.V ChSA [E BOLSA

ATENTAMENTE,

C.P, XXXXXXXKAXXAXXXX
DIRECIQR DE FINANZAS CORPORATIVAS

REF. Autorizacifn C.N.V. 5290 del 19 de Diciembre de 1989
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M3xioo, D.F. a 19 de Dicienbre d= 1989

COMISION NACTONAL TE VALORES
RARRANCA [EL MIERIO No. 275
COL. SIN JOSE INSURGENTES
[EIEGACION BENITO JUAREZ
03900, MEXTCO, D.F.

AM'N: XXX XXXNXXXXXXXX

REF: DISPOSICIONES [E PAPEL (DMERCTAL

Estimidos Sefores:

Per medio de la presente nos permitimes informarles las caracteristi-
cas do oolocacién del Papel Comercial.

EMISOR:

MONTO DE LA EMISICON: $ 100.00

CLAVE 1} PT7ARRA: 00 UB901

TASA [¥ DESCUENTO: 43,48 %

TASA & RENDIMIENTO: 45.00 %

PLAZO: 28 DIAS

FECHA DE EMISION: 18 E DICIEMBRE [E 1989

FECHA [ VENCIMIENTO: 15 2 ENERO [E 1990
INTERMEDIARIO

CQOLOCAIDR: X0, S.A. DE C.V. CASA [E BOLSA

ATENTAMENTE,

CP, XYXXXXXXXXAXXKX
DIFECTOR [ FINANZAS CORPORATIVAS

REF: Autorizacion C.N.V. 5290 el 12 de Diciembre de 1989.
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PARA: DIRECTOR MERCADO DE DINERD
DIRECTOR [E PROMICICN
SUBDIFECIOR [E FINANZAS
GEFENTE [E RESCRERIA
SUBDIFECTOR DE OXMTHOL TE OPERACIN
GERENTE [E VALORES
SUCURSAL GUADALAJARA
DIRECTOR [E ANALISIS

[E: DIRECCIQN [E FINANZAS CORPORATIVAS

Estimados Sefores:

Por medio de la presente nos permitimos informarles las caracterfsticas
de colocacisn del Papel Camercial,

EMISOR:

MOVPO TE LA EMISION: $ 100.00

CIAVE [E PIZARRA: 0K U890

TASA LDE [ESCURNTO: 43,48 ¢

TASA E RENDIMIENTO: 45.00 %

PLAZO: 28 DIAS

FEQHA IE EMISICN: 18 E DICTEMBRE [E 1389

FEQ{A [E VENCIMIENTO: 15 [E ENERO [E 1990
INTERMEDIARIO

OOLOCADOR: XN¥, S.A. E C.V. CASA [E DOLSA

ATENTAMENTE,

C.P. XROO0O000O0D000NINN
DIFECIOR DE FINANZAS QORPORATIVAS

FEF: Autorizacifn C.N.V. 5290 del 19 de Diciembre de 1989,
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México, D.F. a 19 de Diciembre de 1989.

S.D. INCEVAL
DURANGO No, 263 2° PISO
MEXTCQD, D.F.

AT'N: LIC. X X X X X X X XX XX
DIRECTOR CEPTQ. JURIDICD

Estimado Lic. XX X X X

Adjunto a la presente nos permitimos envialre pagaré original firma-
do por la Brmpresa Bmisora, correspondiente a la emisifn "X00XX U8901" para
su revisién y autorizacifn.

Sin mis por el momento y agradeciendo la atencif&n que se sirva dar a
la misma quedamos a sus Srdenes.

Atentamentae,

CP. X XXXXXXXXXXXX
DIRECTOR [E FINANZAS CORPORATIVAS



México, D.F. a 19 de Diciembre de 1989.

AT'N: SR. XXX XXXXXXXXX

Estimados Senhores:

Adjunto a la presente nos permitimos enviarle pagaré criginal a
nonbre de 000000000, correspondiente a las operacianes "XXKXX - -
UB901" , para que se sirvan recabar fimma y devolverlo a la brevedad
posible.

Sin mis por el mocmento y agradeciendo la atenciGn gque se sixrvan
dar a la misma quedamos a sus Srdenes.

ATENTAMENTE,

CP. XXXXXXXXXXXXX
DIRECTOR LDE FINANZAS CORPORATIVAS
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A XX XXXXXXXXXXX IE: XXXXXXXXXXXXXXX

CARACTERISTICAS [E (COLOCACTON DEL PAPEL COMERCIAL

TIPQ LE DOOIMENTO: Pagarés “Papel Comercial”

MINTO TOTAL AUTORIZADO: $ 100,00

CLAVE [E PIZARRA: X0 UBS01

MNTO IE LA EMISION: $ 100.00

TASA [E [ESCQUENTO: 43.48 ¢

TASA LE RENDIMIENIO: 45.00 &

PLA2D: 28 Dias

FECHA [E EMISION: 18 de Dicienbre de 1989

FECHA DE VENCIMIENTO: 15 de Enero de 1990,

FEPOSITARIO: S.D. INCEVAL, S.A. [E C.V. Institucifn para el
fepbsito de Valores.

LUGAR ¥ PAGD: Los titules se pagarSn el dia de su vencimiento en

el domicilio de la S.D. Indeval, S.A. de C.V. Insti
tucitn para el Depésito de Valores, Durango 263 2°
piso, (Ol. Roma, 06700, MSxico, D.F. o en su casg -
en las oficinas de la emisora.

POSIBLES ADQUIRTENTES: Personas fisicas o morales de nacionalidad mexicana
o extranjera
INTERMEDTARIO COLOCALDOR: XXX, S.A. de C,V. Casa de Bolsa

tos inversionistas personas fisicas, deberfn adecuarse al régimen fiscal que
sefiala la ley del Inpuesto scbre la Renta.

Ios titulos, abjeto de la presenve oferta de papel comercial, se encuentran
inscritos en la Seccifin de Valores del Registro Nacional de Valores e Intemmedia-
rics se ootizarfn en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

la inscripcién en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, no impli
ca certificacién scbre la bxondad del valor o selvencia del emisor.

FEF: Autorizacifm C.N.V. 5290 del 19 de Dicienbre de 1989
Nota: Favor de publicar en el Financiero el défa 15 de Diciembre de 1389
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A XXXXXXXXXXXXXXX E: XXXKXXAXXXXXXXXXX

CARACTERISTICAS IE CCLOCACICN DEL PAPEL COMERCIAL

TIPO [E DOQRMENTO: Pagarés "Papel Comercial®

MINTO TOTAL AUTORIZADO: $ 100.00

CIAVE [E PIZARRA: XK UBS0L

MONTO [E LA EMISICN: $ 100.00

TASA [E DESCUENTO: 43.48 &

TASA [E RENDIMIENTO: 45.00 %

PLAZO: 28 Dias

FEGIA £ EMISION: 18 de Dicienbre e 1989

FECHA [E VENCIMIENTO: 15 de Enero de 1990

DEPCSITARIO: S.D, Indeval, S.A. de C.V. Institucién para el
Depdsito de Valores.

LUGAR [E PAGO: Loe titulos se pagardn el dfa de su vencimiento -

en el donicilio de la S.D. Indeval, S.A. de C.V.
Institucién para el DepSsito de Valores, Durango
263 2° Piso, Oplonia Roma, 06700 México, D.F. o
en su ¢caso en las oficinas de la emisora.
POSIBLES ADQUIRIENTES: Persanas fisicas o norales de nacionalidad mexi-
cana o extranjera.
INTERMEDLALOR .

COLOCADOR: XXXX, S.A. de C.V. Casa de Bolsa

Los imversicnistas personas fisicas, deberin adecuarse al régimen fiscal
que sefiala la Ley del Inpuesto schre la Renta.

Los titulos cbjeto de la presente oferta de papel comercial, se encuen—-
tran inscritos en la Seccifn e Valores del Registro Nacional de Valores e In-
texrmediarios se cotizardn en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

La inscripcifn en el Registro Nacicnal de Valores e Intemmediarios, no im
plica certificacifin scbre la bondad del valor © solvencia del emisor.

REF: Aitorizacifn C.N.V, 5290 del 19 de Dicienbre de 1989.
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Mexico, D.F. a 19 de Dicienbre de 1989

COMISION NACIQWAL LE VAIORES,
S.A. IE C.V.

BARRANCA LEL MUERIO No. 275
QOL. SAN JOSE INSURGENTES
MEXICO, D.F.

APiN: LIC. X X X X XXX X XXX

Estimados Sefores:

Por medio & la presente, me penuito enviarle la publicacién de
"Papel Camercial” de la emisora, on clave de pizarra XXX UBS01, de
fecha 18 de Diciembre de 1989.

Agradeciendo de antemano las atenciones que se sinva dar a la -
mism, quedanDs a sus Sréenes.

Atentamente,

C.P XAXXXXXXXXXXXXX
DIRECTOR [E FINANZAS CORPORATIVAS
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MSxico, D.F. a 19 de Diclenbre de 1989.

H, OOMISION NACIONAL [E VALORES
PRESENTE

Estimados Sehores:

De acuerdo al anflisis realizado a los estados financieros dictamina-
dos para los ejercicios de 1987 y 1988, consideramos que dicha cipresa tie
ne la capacidad crediticia para una linea de crédito da Papel Comercial —
Quircgrafarioc por $ 100.00 (CIEN PESOS 00/100 M.N.).

As! mismo revisaros la docirmntaciOn relativa a las actas de Comstitu
oifn Social de la emisora, asi oo las referentes a la revocacién y otor-
gamiento da poderes de la empresa para cercioramos de su existencia legal.

Atentamente,

CPe AAANXXKXX X XXX KXEXX
DIRECTOR [E FINANZAS CCRPQRATIVAS
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Contrato de colocacién publicada de pagarfs que en la prictica se danami
nan "Papel Comercial® que celebran por una parte XXOXX a quien en 1o sucesi~
vo se dencminara "la Emisora" representada por el Sr. XDOXX la otra XXX, -
S.A. de C.V, Casa de Bolsa a quien en lo swesivw se denominara "La Intemme—
diaria" representada por el C.P. XXOOXXX confonme a las siguientes declara--
clones y clatisulas.

DECLARACTIONES

I. Declara “"La Emisora® por conducto de su representante:

Que es una sociedad legalmente constitufida conforme con las Leyes de —
}la Reptblica Mexdcana segln Escritura Ptblica nfmero 990 wSlumen 20 --
otorgada el dfa 18 de Diciembre de 1989. MSxico, D.F, ante la {6 del
Iic. Eduardo Martfnez, e inscrita en el Registro Plblico de la Propie-
dad y de Comercic de México, P.F., baje el nGmero 85976 vSlumen 20 del
20 de Mayo de 1989.

Que su representante, el Sr. XXX, cuenta con rodas las facultades —
necesarias para la oelebracifn de este contrato, las cuales no les han
sido revocadas ni limitadas de manera alquna, mismas que constan en la
Escritura Ptblica ntmero 5655 vOlumen 1 Secc, 2 del 1| de Enero de 1989
otorgada ante la f& del Lic. XXXOX notario ptblico No. 20 del D.F., -
inscrita en el Registro Pblico de Camercio de México, D.F. bajo el fo
lio mercantil nmero 55745 vOlumen 25 del 4 de Mayo de 1989,

Que tiere la intencifn de colocar entre el plblico imversionista “"Pa—
pel Camercial® hasta por un monto de § 100.00 por log ue desea contra—
tar con la intermediaria les estudios y servicics de la colocacién y -
distribucifn de €1 © los pagarés que anparan dicha emisién.

II. "La Intemmediaria® declara por conducto & su representante gue:

oKX, S.A. E C.V., es una sociedad oonstituida de acverds oo las 15:_
yes mexicanas nediante escritura plblica nGmero 35507 otorgada ante la
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IIT.

& del Sefipr Lic, XXXXXXXKKXXX, notarioc pblico nGrmerc 91 del Distrito
Federal con fecha 21 de Mayo de 1974, la cual quedo debidamente inscri-
ta en el Registro P(blico de la Propiedad y del carercio bajo el ntmero
335 fojas 375 vblumen 724 libro 3 y se encuentra insarita en el Regis—
tro Nacicnal de Valores e Intemmediarios de la Comisifin Nacional de Va-
lores bajo autorizacién ntmero 20-13 y el nfimero 76 de la Comisitn Na—
cicnal Bancaria y de Sequros.

Que su representante legal, el Sefor XQOCCKICOCIX cuenta oon todas —
las facultades necesarias para la celebracifn del presente contrato, se
gln consta en la Escritura Foblica nfmero 5356 ctorgada ante la f6 del

Lic. X0000000 notario pGlicy nGrero 181 del Distrito Pederal, e ins-
crita en el Registro Plhblico de la Propiedad y del Comercio de la Clu—
dad de Mixico bajo el folio mercantil ntmero 13822, mismas que a esta -
fecha no le han sido revocadas ni restringidas en forma alquna.

Que X000, S.A. &2 C.V., Casa de Bolsa cuenta con los elementos reales
y persconales para el cuwplimiento cabal del presente contrate por lo ——
que esta capacitada pare llevar a cabo los estudios, la oclocacién, dis
tribuciGn y venta de "Papel Comercial®

Declaran arbas partes:

Que conocen los ténuines y condicicnes prescritos por la Qomisitn Nacio
nal de Valores en la circular 10-118 el dfa 20 de Abril de 1969, que rp
gula la emisifn, registro en el Registro Nacional de Valores e Interme—
diarios, seccifn valores, oferta pGhlica y limites de los pagarfs cbje—
to del presente contrato, a cuycs términos expresarente se sameten.

Que entiendes por “Papel Camercial., los pagarés suscritos por Socieda—
des anfnimas mexicanas, denominades en Moneda Nacional y Destinados a -
circular en el mercado de valores en los términos de la circular 10-118
emitida por la Comisibn Nacional de Valores.
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CLAUSULAS

PRIMERA

"la Intermmediaria” se cbliga a realizar todos los estudios necesarios pa
ra evaluar la empresa en su aptitud para financiarse mediante la suscripcifn
de pagarts oonocidos con el nonbre de "Papel Comercial”

En tal virtud "La Intemmediaria® se cbliga a prestar los servicics de oo
rreduria y colocacién los pagargs suscritos por "La Emiscra" que representen
cada una de las emisiones efectuadas durante la vigencia del presente contrato.

SEGNDA

“la Emisora" se compramete a proporcionar cportunamente a "La Intermedia——
ria" toda agquella informacifn que para los fines propios de este contrato le -
sea solicitada durante la realizacién de los estudios.

TERCERA

"La Pmisora" confiere a "La Intermediaria™ todas las facultades y autori-
zaciones necesarias para que, en su notbre, por cuenta y representaciba, colo-
que en oferta ptiblica los pagarés “Papel Camercial” y reciba su importe oonfor
me a este contrato.

CUARTA

"La Emisora" pagard a "lLa Intermmediaria" el .50% del monto total autoriza
do por la Canisibn Nacional de Valores para circular en el mercado bfrsatil, -
por concepto de omisién por el estudio y la tramitacifn ante toda clase de au
toridades y organismos para la autorizacifn y oolocacifn de una linea de "Pa—
pel Ocrercial”.
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QUINTA

"La Emisora" se cbliga a cubrir a "La Intenmediaria® la comisiSn en los -
téminos de la cliusula que antecede, de conformidad con lo siguiente:

I.- El 0.50 % al momento en gue la Comisién Nacional de Valores autorice la —

oferta plblica de "El Papel Camercial” y la inscripcitn de la linea de cré

dito en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

II.- E1 0.50 ¥ al mamento en gue cbtenga la liquidacién de cada vna de las dis-
posiciones que sobre la misma realice.

SEXTA

"lLa Intermediaria" se cblia a entregar a "La Emisora™ los fondos prowe——-
nientes de la colocacitn de cada emisifn, resténdole la tasa de descuento res-
pectiva y la canisidn de colocacifn mencionada en la clésulas quinta, pirrafo
1T, precisamente el dfa habil siquiente a agquel en que se efectue la oferta --
ptblica correspondiente y en la forma que las partes convengan.

"La Intermediaria™ se cbliga a tomar en finme todas las emisianes hechas
por "La Emisora” siempre y cuando el monto en circulaciSn de los paganés no ~—
exceda de los § 100.00 en caso de que las partes esten conformes on ampliar el
monto a que se refiere la presente clafisula, podran hacerlo, siempre y cuando
lc hagan mediante un convenic que deberd constar paor escrito fimado por las -
partes ante dos testigos.

SEPTIMA

"La Intemrediaria" deberd actuar en todo caso de acucrdo a las disposi—-
cicnes legales que rijan la materia y especialmente a la ley del Mercado de Va
lores, debiendo actuar, asimismo, en comscnancia con los términos y condicio—~
nes impuestas por la Comisi6n Nacional de Valores para la venta al pblico de
"Papel Comercial”
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OCTAVA

Las ofertas plblicas a que se refiere este contrato se realizarin previas
las autorizaciones e inscripcicnes. respectivas, por una sola wez y con dura--——
citn mixima de un dia. Las fechas de oferta serdn recibidas de canin acuerdo -
por "La Intermediaria® y "La Emisora”, dentro de las limitacianes previstas en
este contrato.

NOVENA

Para la colocacién de nuevas emisiones de "Papel Comercial", "La Bmisora®
y "La Intemediaria” se cbligan a dar aviso a la Comisifn Nacicnal de valores,
a la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. y a la S5.D. Indeval, S.A. de C.V.
institucién para el depSsito de valores, por lo menos ocon cinco dias hibiles -
de anticipacifn a la fecha de colocacifn, todes aquellos datos que estos les -
soliciten, tales como el monto y las fechas de emisifn y vencimiento correspon
dientes a la emisifn que se colocara, esta dbligacién la podra cumplir "La Emi
sora” a través de "La Intenmediaria®.

CECTMA

El monto minimo por emisifn sera de § 10.00; esta disposicifn sera acorde
a las candiciones que dicte la Comsifn Nacicnal de Valores sobrve ol particu--
lar.

LECIMA PRIMERA

Durante la vigencia de este contrato "La Bmisora® deberi proporcionar a -
"La Intermediaria” la informaci&n financiera trimestral en los textos inprescs
establecidos por la Qomisi6n Nacional de Valores o la Bolsa Mexicana de Valo—
res, S.A. de C.V., asi camo las notas aclaratorias a dicha infommacién.

los trimestres se oonputardn de acuerdo al ejercicio social de "La Emiso—
ra" y esta infarmaciébn deberf entregarse a "La Intermediaria® durante la sema-
na inmediata posterior a la fecha de publicacién de la misma por la Bolsa Mexi
cana de Valores, S.A. de C.V.
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CECIMA SEGRNDA

"La Emisora® se obliga a que los fondos provenientes de la emisitn cbjeto
de este oontrato, sevdn utilizados wnicamente para capital de trabajo.

CECIMA TERCERA

Ias partes estin de acverdo en que “la Intemmediaria® pueda utilizar li-—
bremente los servicios de otros agentes de valores legalmente autorizados, pre
via consulta a "La Emisora”, foomando asf wn sindicato colocador cuya organiza
cibn vy funcianamiento sera de su exclusiva responsabilidad estando igualmente
a su carqo las contraprestaciones y gastos relativos.

DECIMA CUARTA

1os pagarfs a corto plazo se ofrecerin a una tasa de descuento negociada
entre anbas partes 5 dfas antes de cada emisidn y que se fijars de acverde a -
la situacién del rercado.

DECIMA QUINTA

El valor naminal de los pagarts sexén de $ 100,000.00 (CIEN MIL PESOS —-
00/100 M.N.) o sus miltiplos sin embargo "La Fmisora® podré emitir un s6lo pa-
garé {Papel Comercial) que ampare todos los valores Ge cada emisitn que efec—
tue durante el perfodo autorizado sierbre y cuando otorgue poder notarial a fa
vor de la 5.D, Indeval, S.A. de C.V,, institucibn para el depfsito de valores
para suscribir y girar tftulos de crédito cn los témminocs del Articulo Noveno
de la ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, a fin de gue este Insti
tuto pueda hacer frente a las solicitudes de retiro de los depositantes.

CECIMA SEXTA

El o los pagarfs que ampare la emisifn serfn suscritos a favor de "La S.D.
Indeval, S.A. de C.V. institucién para el depfsito de valores, y se depositarén
en dicha institucitn para los efectos senalados en el Artfculo 74 de la Ley del
Mercado de Valores.



IECIMA SEPTIMA

Los pagarés se amortizardn a su valor nominal el dfa de su vencimiento -
en la S.D. Indeval, S.A. de C.V. institucién para el depSsito de valores, ubi
cada en Durango No. 263, piso dos, Colonia Roma, 06700 México, Distrito Fede-
ral, para ello, “ILa Emisora" deberd proveer a "La Intermediaria” el cheque --
por el monto correspondiente a favor de 1a S.D. Indeval, S.A. de C.V., insti-
tucién para el depSsito de valores, para dicho pago por lo menos dos dfas an-
tes de du vencimiento, con objeto de que esta pueda entregar a tiempo dicho -
chaque a la citada institucitn.

CECIMA OCTAVA

"ILa Intermmediaria" deberd realizar la publicidad y pramcifn que se re--
quiera para la oferta y que haya sido previamente aprcbada por la Camisién Na
cional de Valores, entendifndose que los gastos gue resulten de dichas activi
dades, asi cam de las publicaciones &2 los avisos d2 oferta plblica, inscrip
ci6n de los pagarés a corto plazo en el Registro Nacional de Valores e Inter—
mediarices, Seccifn Valores y en la Bolsa Mewicana de Valores, S.A. de C.V., -
as{ cao otros gastos por conceptos similares, correrfin por cuenta exclusiva
dz "La Bmisora"

TECIMA NOVENA

Es obligacitn de "La Intemmediaria® no retener pagarés en inversiones pro
pias en tanto existan solicitudes de carpra de los inversicnistas.

VIGESIMA

1os perfcdos de vencimiento de cada una de las emisiones podrin ser entre
28 y 180 dfas, en ningn casc el vencimiento podrd coincidir con un dfa hébil.

VIGESIMA PRIMERA

La validez de este ocontrato estard sujeta a que el “Papel Carercial® de -
"La Emisora" quede inscrito en ¢l Registro Nacicnal de Valores e Intermedia---
rics y on la Bolsa Mexicana de Yalores, S.A. de (.V. y guc sea cdbtenida la au-
torizacién para su oferta.
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VIGESTMA SEGNDA

La duracifn del presente contrato serd exactamente de un afio contando a
partir de la fecha d@ la autorizacifn de la Comisifn Nacional de Valores.

VIGESIMA TERCERA

Lag partes conviengn en que el presente contrato podra darse por termi~
nado anticipadamente por mutuo acuerdo, © bien cuando exista violacién a al-
qma de las clisulas, en el entendido ds gue existiendo en circulacib6n alqu-
na de las emisiones, materia de este oontrato, no se podri terminar la rela-
cifn por anticipade, sino hasta el vencimiento y pago de dichas emisicnes.

VIGESIMA CUARTA

Las partos espresamente convienen en que el cumplimiento de las abliga-
ciones do "La Intermmediaria”, derivadas del presente contrato podrén suspen-
derse en caso de fuerza mayor o caso fortuito que afecte directamente a “La
Emisora" tales core inooiklio, inundacifn, terremcto o huelga, asi como otras
ciramstancias desfavorables al rereado de valores, causadas por desajustes
polfticos o econGuicos significatives, huelgas, paros, cierres, conflictos =
laborables, restricciones o disposiciocnes gubernamentales, guarras, invasico—
nes, motines o insurrecciones.

VIGESIMA QUINTA

Para todos los cfectos relacionados oon este instrumento, las partes se
fialan como su dznicilio los siguientes:

Intermediaria
CASA [E BALSA, S.A. E C.V, Paseo de la Reforma Nao. 359
Col. Cuavhtémoc
06500, Mexdoo, D,F.
Emisora



Todas las notificaciones; aGn las personales en caso de juicio y requeri~
mientos que formilen, o deban hacerse los contratantes deberin ser por escrito,
se dirigirin a los danicilics anotadss y surtirdn efecto desde la fecha de su
recibo.

VIGESIMA SEXTA

Para todo lo relativo a la interpretacifn y cuplimientoc de este contrato
las partes se sameten sxpresamente a las Leyes y Tribunales de la Ciudad de M8
sico, Distrito Federal, remmnciands expresamente a cualguier otro fuero de do-
mictlio o vecindad que tengan en la actualidad o que lleguen a adquirir en lo
futuro. Este contrato se fimma por triplicado en la Giudad de MExico, Distrito
Federal, el dia 19 de Dicienbre de 1989,

CASA [E BOLSA, S.A. [E C.V. KXXXXXAXXXXXXX
REPRESENTADA POR REPRESENTRDA POR EL
CP. XAXAXXXKXXXXKXKX SR. XXX XXX XXXXXX
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México, D.F. a 19 de Diclenbre de 1989.

COIMISION NACIONAL CE VALORES
REGLSTRO NACI(NAL [E VALDRES
E INTERMEDIARICS

BARRANCA [EL MUERTO 275
MEXTOO, D.F.

Estimados Sefiores:

CRP,XXXXXXXXXXXX , en natbre vy representaciin de X000,
S.A. de C.v., Casa d& Bolsa, ocurro a solicitar a esa H. Comisfn Nacional
"de Valores, con fundazrento en lo dispuesto por los artfcules 3o. vy idwo.,
de la Ley del Mercado de Valores y en la Disposicifén Tercera de la Circu-
lar 10-118, expedida en la dependencia el 20 de Abril de 1989, la autori-
zacibn de $ 100.00 (CIEN PESCS 00/100 M.N.), en la lfnca de Papel Comore-
cial Quirografaria para la Emisora, con vigencia de wn afio en la Seceifn
de Valores del Registro Nacicnal de Valores e Intermediarios.

Atentamente,

LIC. XXX XXXXXXXXXXXXX
DIRECTOR [E FINANZAS QORPORATIVAS

104



México, D.F. a 19 de Dicienbre de 1989.

H. COMISION NACICNAL [E VALORES
PRESENTE

Estimados Sefores:

{Narbre del representante de la emisora), en nambre y representacitn de
(denominacién de sociedad emisora), can fundamento en los dispuesto por los
articulos 20., Gltimo pirrafo y 14 de la lLey del Mercado de Valores y en la
disposicifn tercera de la Circular 10-118, expedida por la Comisifn Nacional
dz Valores el 20 de Abril de 1989, ocurro a solicitar la inscripeién en la -
Seccifn de Valores del Registro Nacional de Valores ¢ Intermediarios, y la -
autorizacién para oferta pblica de los pagarfs denaminados Papel Camercial
que siscriba la emisora, hasta por un monto e {monto -
autorizado) .

Para este cfecto, se proporciana la siguiente informacifn general de la
emiscra:

a) Denaninacién secial,

b} Fecha de constitucifn y datos de inscripcifn de la escritura consti-
tutiva en el Registro PGblico de Comercio.

c} Actividad principal o giro de la empresa.

d) Danicilio social

e) Direccitn de las oficinas principales.

£} Nare de los miembros del Consejo de Administratcifn.

q) Capital Social

h) Capital contable, seg@n Gltimos estados financieres dictaminados previa

mente a la fecha de la solicitud
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i} Principales fincionarios
3 Erpresas oon las que la emisora forma un mismo grupo y, en su caso, ——
suhsidiarias,

Igualrente se infomma a esa Oomisifn gque la Casa de Bolsa encargada de la
colocacitn de los tftulos sera:

Flmna de la persona que suscyibe la selicitud.
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FORMATO [E AVISO DE OFERTA PUBLICA [E
SUSCRIPCICN O VENTA [E PAPEL COMERCIAL

1. Anuncio de la oferta pliblica y valor neminal de la misma.
2. Denaminacifn de la emisora.
3. Tipo de docurento
Pagart
4. Clave de pizarra
5. Monto de la emisién autorizada para circular.
$ 100.00
6. valor nominal de los pagarés
$ 100,000.00 & sus maltiples.
7. Plazo
8. Monto de la oferta
9. Tasa de descuento
10. Tasa de rendimiento
11. Fecha de emisibn
i2. Fecha de vencimiento
13, Depositario: S.D. Indeval, S.A. de C.V.
14. Lugar de pago: (Oficinas de Indeval o, en su caso, de la emisora)
15, Posibles adjuirientes

Personas fisicas o morales de nacfonalidad
Mexicana o Extranjera

16. Mencibn & que los titulos se encuentran inscrites en la
Seeci&n de Valores

17. Agente colocador
XKXXXXXX, S.A. IE C.V, Casa de Bolsa

18. Transcripeitn del Gltimo pirrafo del articulo 14 de la Ley del

Mercade de Valores.

Ia inscripeiln en el Registro Nacicnal de Valores e Intenmediarics no
implica certificacifn scbre la bondad del valor o la solvencia del —
emisor. Esta mencidn deberd figurar en los documentos a través de los
que se haga la oferta plblica de valores.

19. Lugar y fecha del aviso.
20. Autorizacifn C.N.V. (citar nfero del oficio de registro).



Contrato que para los efectos del Artficulo 74 de la Ley del Mercado de -
Valores celebran, por una parte, S.D. Indeval, S.A. de C.V., InstituciGn para
el depSsito de valores, en adelants dencminada "Indeval®, representada en es-
te acto por su Director General C.P. X00000000000000000XX, y por la otra, en
lo sucesivo designada la "Bmisora”, representada por elSr. XOEEI00OOOCNCOX,
de acterdo oun las siguientes declaraciones y claGsulas:

DECLARACTI ONES

1. Declara el representante de Indeval:

a)

b)

c)

d)

Que su representada es una Institucidn para el DepSsito de Valo—
res constituida como \na sociedad andnima de capital vavriable, de
acterdo con el Artfoulo 56 de la Ley del Mercado de Valores.

Que da acuerdo al ArtIiculo 55 de la propla ley, goza de concesitn
cdel Goblemo Federal, otorgada por la Secretaria de Haclenda y —
Crédito PGblico, para prestar servicios destinades a satisfacer -
necesidades de interds general relacionadas con la guarda, admi—-
nistracifn, conpensaciGn, liquidacién y transferencia de valores.

Que el damicilio social de Indeval es la Ciudad de M8xico, D.F. -~
estando ubicadas sus oficinas en el edificio marcado con el nfime-
o 263 de la calle de Durange, (olonia Boma, C.P, 06700, y el lu-
gar de la guardas material de los valores cn la casa nGmeroc 2 de ~
la Av. Francisco I, Madero, Planta Baja, Edifico Guardiola.

e en los témings del artfculo 74 de la Ley del Mercado de Valo
res, cuando se trate de emisiones gque reciba en depSsito, podrd -
aprobar que el emisor le entreque un titulo gque ampare tod0S O =-
parte de los valores materia d&e« la emisibn, asimisma, que a fin -
de estar en gptitud de antender las solicitudes de retiro de valo
res depositados que se hubieran docurentado de esa forma, podrd -~
actuar cam apoderado del emisor en los términcs que convengan.
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II. Declara el representante de la Emisora:

a) Que la Emisora es una Scoiedad Mexdcana, legalmente consitui-
da mediante Escritura PGblica nfmero 85976 vOlumen 20 del 20
de Mayoc de 1989, otorgada ante la fé del Lic. XQOOXXOGQOOOOX
inscrita en el Registro Plblico de la Propiedad y del Comer—-
clo de MExico, D.F. bajo el nGmero 8040, el dfa 19 de Mayo de

1989.
b} Que el damicilio de la Eulsora es
<) Que le han sido otorgadas facultades suficientes para firmar

este contrato, las cuales constan en la Escritura Ptblica nG-
mero 5655 vGlumen 1 Secc. 2 del 1 de Enero de 1989, pasada an
te la fé del Lic. XOUKOCOOOKKX Notaric Pblico No. 20 del
D.F. y que dichas facuttades no le han sido revocadas ni modi
ficadas de manera alguna.

d) Qe la Coanisifn Nacional de Valores, en oficio nGmero 5290 de
fecha de 19 de Diciembre de 1989, han commicado a la Emiscra
su autorizacifn (en adelante la "autorizacibn') para que sus-
criba pagarfs conocidos oon el narbre de Papel Corercial, por
un monto de $ 100,00 (CIEN PESCS 00/100 M.N.), los cuales han
quedads inscritos en la Seccibn de Valores del Registro Nacio
nal de Valores e Intermediarios, para su oferta pblica.

e) Que camo consecuencia de lo senialade en la declaracibn prece—
dente y toda vez que el valor nominal de los pagarés debe ser
cien mil pescs mneda nacional o mltiplos de esa cantidad, -
la Bmisora ha considerado convenicnte documentar cada cmisiba
<on we ¢ varios pagarés cuyo valor nominal sea mltiplo de -
cien mil pesos, hasta el linite autorizado.
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C L AUS UTLAS

Primera .- Indeval aprueba que las emisiones de Papel Camercial que la Emiso-

Sequnda. -

Tercera.-

ra efectGe con la autorizacifn de la Comisién Nacicaal de Valores,
queden docurentados en W 0 varios pagarfs awo valor naminal sea
mileiplo de cien mil pesos moneda nacional, los cuales mantendr§ -
en custodia y administracifn conforme a los contratos celebrados -
con sus depositantes,

Previamente a la recepcifn del o de los pagarfs mencionados en la
claisula anterior, la Emisora de chliga a pagar a Indeval las cuo-
tas que se encuentren en vigor al momento de efectuar las emisjo—
nes establecidas por los servicios prestados en los tfminos de es
te contrato, y a otorgarle un poder especial para emitir titulos ~
de crédito, en los términos del articulo noveno, fraccifn I, de la
ley General de Titulos y Operaciones de Crdito, a fin & estar en
aptitud de atender las solicitudes de entrega fisica de documentos
que le formulen sus depositantes.

Respecto d21 o de los pagafes depositados, la Emisora encomienda a
Indeval y &ste acepta encargarse de realizar su pago por cventa de
ella a la fecha de su vencimiento. Gon tal dbjeto la Emisora entre
gard a Indaval, en el domicilio de éste, ante de las 11:00 horas -
321 dfa que corresponda al vencimiento de cada emisifn, \n cheque
certificado expedido a su favor, pagaderc en México, D.F., que cu
bra el sonto total de los titulos que habrdn de pagarse. Indeval -
cubrird a sus depositantes el importe de la anortizacitn que ampa~
ra el cheque certificado, a partir & las 11:30 horas del dfa en ~
que se le haya entregado el cheque correspondiente.

Contra la recepcifn del cheque a que se refiere la claGsula ante—
rior, Indeval entregard a la Emisora un recibo de pago. Con una oo
pia del recibo, la Emisora acreditard ante las oficinas operativas
de Indeval el page de los titulos a efecto de gue le sean entrega-
dos los pagafes cuyo imparte se cubrif, debidamente cancelados.
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Quinta, -

Séptima.-

En caso de que la Bmisora incumla con su obligacifn de entregar -~
en tiempo a Indeval el cheque menciconado en la Cliusula Tercera, -
&ste quadard eximido de efectuar por cuenta de aquella el pago de
los tftulos vencidos, asf como de cualquier respansabilidad que pu
diera derivarse por tal concepto y procederé a informar de dicha -
circunstancia a la Gamisifn Nacional de Valores.

go en los t&rmunos de la moncionada Clisula Tercera, la misma esta
r& cbligada a cubrir Indeval por el depSsito de los tftulos desde
esa fecha hasta el dfa en que el payo se efectbe, el ©.1 al millar
diario scbre el monto de la emisién.

En el supuestu de que la Emisora no cumpla con la obligacidn de pa

las partes expresamente convienen en gue el presente contrato regu
le todas las emisiones de Papel Gomercial que lleve a cabo la Bmi-
sora con fundamento en la “"autorizacibn®. Al efecto, la Bmisora se
cbliga notificar a Indeval cada nueva e€misifn, cuando menos con --
¢inco dfas hfbiles de anticipacién a la fecha de la misma, indicin
dole el monto y las fechas de su iniciacién y wencimiento.

La vigencla de este contratc serd igual a la establecida para la -
"autorizacién'". Sin embargo, para los efectos del segqundo parrafo
de la Cliusula Quinta, el presente contrato se extender§ prorroga-
do mientras la Emisora no cumpla o3 su cbligacién de pago.

Indeval tendrd en todo tiempo el derecho a rescindir este eontrato en ca

so de que:

1.~ La Bmisora incumpla con las abligaciones a su cargo derivadas del pre-

sente contrato.

2.~ La Qamisidn Nacional de Valores revoque a la emisora la “autorizacién®

3.- La Comisi6n Nacional de Valores cancele la inscripeién del Papel Coarer
cial de la Emisora, en el Regsitro Nacional de valores e Intermedia-—-
rios,
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Octava.- . las notificaciones y avisos previstos en el presente contrato debe
rén hacerse personalmente o mediante escrito dirigido a la otra ——
parte por correo certificado oon acuse de recibo.

Novena.~ En le concemiente a la interpretacifn y cunplimiento judicial de
este contrato, las partes se someten a los tribumales competentes
con jurisdiccifn en el Distrito Federal, haciendo remuncia expre—
sa al fuero que en razbn de cualquier otro damicilio presente o fu
turo pudiera corresponderles,

El presente contrato se suscribe por duplicado, conservando un ejemplar
cada una de las partes, en la Ciudad de MS:xdoo, Distrito Federal, a los 19 ~—
dias del mes de Dicienbre de mil novecientos ochenta y nueve.

5.Db. INDEVAL, S.A, DE C.V.
INSTITUCION PARA EL [EPOSITO
DE VALORES,

CP. XXXXXXXXXXXXXXXX ELSR. XXX XXXXXXXXXX
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MéExico, D.F. a 19 de Dicierbre de 1989.

5.D. INEVAL, S.A. [E C.V.
DURANGO No. 263

L. RMA

MEXICQO, D.F.

AT'N: LIC. X00000OD00m0Doo0ooon
DIRECTOR CEL TEPARTAMENTO JURIDICD

Estimados Sefiares:

] propSsito de registrar a nuestra empresa y poder colocar la emi-

sitn de "Papel Canercial®, anexamos lo sigquiente:

1.~

2.~

Contrato que suscribe la empresa emisora cont S.D. Indeval,
{en original y tres copias}.

Copia del dictamen e informacién general de la emscora de
acuverdo al anexo 1

Copia del oficio de la C.N.V., No. 5290 del 19 de Diciem-
bre de 1989,

Carta del secretario certificando fimmas.

Copias certificadas del acta de Constitucifn y poder de la
Emisora.

Agradezoo sus atenciones a la presente, y quedo a sus 6rdenes,

Atentamencte,

CP. XXXXXXXXXXXXXX
DIRECTUR [E FINANZAS DRPORATIVAS
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Mixico, D.F. a 19 de Diciembre de 1989

BOLSA MEXICANA [E VALORES,
S.A, IE C.v,

URUGUAY No. 66 4° PISC
QOL. CENTRO

MEXTICO, D.F.

AD'N: DRA. XX X X XXX XXX XX XX

Estimades Sefiores:

Por medio de la presente me permito solicitarle su autorizaciSn para -
la inscripcisn & Papel Comercilal ante esa dependencia, para lo cual les —
anexams la siguiente informacién:

- Oficic de Inscripcitn en el Registro Nacional de Valores e
Intemmediarios emitido por la C.N.V.

- (opia de la informacién presentada ante la C.N.V., formato
anexo 1.

- Copia del dictamen de la Institucifn Calificadora de Valores,
autorizada por la C.N.V.

- Copia del recibo N°- A2530 de fecha 2 de Enero de 1989, por —
cnoepto de Inscripcién.

Sin mis por el mavento y agradeciends de antemano la atencifn que se —
sirvan dar a la misma, quedo a sus Goderes.

ATENTAMENTE

CP. XXXXXXXXXXXXXX
DIRECTOR [E FINANZAS CORPORATIVAS

REF: Autorizacifn C.N.V. 5290 del 19 de Dicienbre de 1989
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México, D.F. a 19 de Dicierbre de 1989

BOLSA MEXICANA [E VALORES, S.A. [E C.V.
URUGLRY No. 68
MEXICO, D.F.

AN X000000000000R0000000000K

Estimados Senores:

Por medio de la presente, solicito sea asignada la clave de pizarra
"0000000X", para que nuestra enpresa cliente, emita Papel Comercial, pa
ra lo cual anexo la solicitud para tal colocacibn, asf como la copia ori
ginal del oficio de la Comisifn Nacional de vValores No, 5290 del 19 de -
Diciembre de 1989.

Sin m&s por el mamento, quedo de usted para cualquier duda y/o -—-
aclaracién al respecto,

ATENTAMENTE,

CPa XXXXXXXXXXXXXX
OIRECTOR [DE FINANZAS CORPORATIVAS
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€C 0NCLUYS I ONES

CAPITUIO 1

Dentro de este capitule mi cbjetivo fue dar al leector wna introduc-
citn del sistema financiero mexicano sabre su estructura y sus dos niveles:
Nivel Supervisor y Nivel Operatiwo,

En los cuales nos podemos dar cuenta camo finciona; el Nivel Super—
visor, 1o forman institucicnes plblicas que hacen la labor de regular, supervi
sar y ejecutar la Politica Monetaria Mexicana. Con 0 cual el lsectar gque no -
tenga wn anplio conocimiento podrd darse cuenta de la vigilancia y requlacida
que da el gobierno a dicho sistema para el mejor funcionamiento de este. E1 Ni
vel Cperativo; aqui se exponen los organismos que se dedican a realizar las @i
ferentes operaciones, asf camo sus cbjetivos los cuales son supervisados, regu

lados y analizados perifdicamonte por el Nivel Supervisor que ya mencionamos.

Al tErmino del Capitulo 1 crec que se pueds tener wna idea clara do
10 que es nuestro Sistema Financiero y asf una mayor comprensién de los siguien
tes capltules leos cuales sitfian en alguws puntos especificos de la estructura
de dicho sistema.

CAPTTULO 2

Este capftulo tiene cam tftulo Financiamiento Tradicional, ya que es
la forma en que las erprusas obtienen recursos desde hace mxhos afivs y se de—
nomina Crédito Bancario, ya que funciona mediante la captacitn de recurscs en 7
forma de depbsitos del plblico inversionista o a su vez se destinan crfditos -
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y préstamos o en tftulos de Créditos.

Las cperacicnes que constituyen la captacifin de recursos del ptblico,
se conocen oo operacicnes pasivas y las que se refieren al otorgamiento de
préstamos o créditos que lo colocan camo carfcter acreedor se conocen cam ——
operaciones activas.

En este capitulo nos podemxs dar cuenta del papel tan importante que
juegan los Bancos en la diversidad de préstamos que otorgan, asi como los re—
quisitos para obtener un crédito y los trémites que hay que realizar, la infor
macifn schre la que me base para escribir esta capitulo ests miy bién especifi
cada y facil de abtener perc hage menci6n de Este para que el leector pueda te
ner una idea clara y conscisa y pueda comparar una de otra, dentro de la. misma
chra, sin tener que consultar atrds.

También guiero hacer notar el papel tan importante que juega el Lic.
en Contaduria interno y externo, ya que gracias al trabajo de estos tal cam -
son los estados financieros y dictamen; la Institucifn de Criditos puede basar
se para saber la capacidad de pago de su cliente, asi cam la cantidad del cré
dito.

Por Gltimo quiero hacer mencién que la actual situacifn en la que se
encuentra el pafs ya requiere de nucvos instrumentos para satisfacer las nece-
sidades de financiamiento que dfa a dfa son mayores y mis camplejos. Por lo —
que el sistema financiero mexdcano a introducido nuevos instrumentos en el Sec

tor Bursitil cam lo que se expusieron en el Capftulo 3.
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CAPITULO 3

En este capitulo menciono los principales madios de financiamiento que
el sistema bursitil ofrece, mediante el Mercado de Dinero, los cuales se carac—
terizan por un alto grado de sequridad en cuants a recuperacifn del principal,
ya que, son altamente negociables y tienen un bajo nivel de riesgo.

Estos instrumentos son relativamente nuevos en nuestro pafs, ya que sa
lieron al mexcado al principio de la decada de los 808, en carparacién de otros
palses donde ya existen desde hace varias decadas,

Para la madiana empresa este tipo de financiamiento es muy inmportante

‘nicesidades de financiamiento a corto plazo y lar—

ya que le ayuda a cubrir sus
go plazo, mediante la emisit de Papel Comercial, Aceptaciones Bancarias y emi-

sifn & cbligacicnes para las de largo plazo.

Ias empresas pueden cbtener mis ficil financiamiento por fste medio —
que por el financiamiento tradicional ya que en el mercade participan varjias —
centenas de millones de pesos por parte de centenas o de miles de personas; por
1o contraric en los bancos es mis diffeil, ya que la mayor parte de los crédi--
tod son destinados a actividades de primordial inportancia para el desarrollo -
del pais.

Las personas que participan en este mercade no sole cbtienen financia-
miento en forma de créditos, si no que tanbifin pueden invertir sus excedentes -
de efectivo temporales, obteniendo atractivas tasas Ge intexés.

En este capfitulo tarbifn se hace mencifn de alqunos otros instrumentos
tales como Cetes, Pagaffs, Bandes, los caales las empresas no emiten, ya que —
son exclusivas de Entidades Gubemnamentales, pexro las empresas pueden invertir
en estos chteniende buencs rendimientos.
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Estos ultimos instrumentos juegan un importante papel dentro del --
Mercado de valores.

El presente trabajo fuf realizado por la inquietud que me queda al -
haber concluido los estudios en la Licenciatura de Contadurfa, donde me encon
tre con una serie de trabajos de investigaciSn en di ferentes materias en las
cuales durante esos aips, el estudiante se empieza a dar cuenta de la impor--
tancia de su carrera en la vida econdmica de la empresa donde sc cuenta con -
diferaentes recurscs tales com los ecSmomicos y sociales, los Intermos y Ex——
ternos. Por lo cual el trabajo como Contador es manejar todos los recursos ——

eficientemente para alcanzar una manyor eficacia.

Para lograr este resultado el Contador debe tener anplios oonogi-—~--
mientos de la empresa sobre su aspecto legal, su situaci®n financiera, Su as—
pecto fiscal, etc. Con estos conecimientos el (mtador pdrd realivar wa me—
jor toma de desiciones en cuvanto a come invertir y Dtener sus [eaursos oend
micos de la mejor manera de acuerdo a sus necesilades, tales oxo: Liquidez,
Pago de Pasivos, Créditos, Emisi6n de Qbligacienes, etc. londe <1 otoma fi-

nanciero mexicanco juega un papel muy importante,

En las diferentes materias donde realizamos estudios sobre esto sis-

tema enocontre bastante informacidén scbrr sal.m casy tada la ostructura.que lo

conponen con execpeibn de los organismos del Sector Bursitil, que pionso, tic

nen gran importancia en la vida coonfmica de la empresa ¢ a su v on la Jdel
palis; por lo que decidi wnwestigar scbru osta Srea: pere no solamete o el rdme

bre y tipo de los 1nstrunentos (ue o¥isteon; S1no (que tarmiifn oo S compunc
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el desarrollo de estos, para que las empresas puedan allegarse de los fondos
regueridos. Lo cual me fué imposible encontrar en los diferentes libros y le
yes que oonsulte; por lo cual realizr una serie de visitas y entrevistas con
diferentes personas de diferentes niveles jerfrguicos de algunas casas de —
bolsas asf{ cano también enla Bolsa Mexicana de Valores y en el Instituto Na-
cional para el DepSsito de Valores; en las cuales com previa cita e identifi
cindome camo estudiante en la Licenciatura de Contadurfa me fue negada toda
1a informacién; por tener carficter confidencial; en algunos casos a lo mucho
me facilitar6n algun reglaments; pero nada concreto de donde yo pudiera alle
garme de informacifn suficiente, para poder plasmar en este trabajo dicho de
sarrollo. Io cual me dejb una frustacién ante el desec yo tenfa para hacer -
posible dicho trabajo; por 1o que sin damme por vencido continué insistiendo
hasta que despuss de varios visitas y entrevistas finalmmte en una Casa de
Bolsa mz facilitarGn un expediente de un cliente para gue extrajera los da-
tos neoesarios dentro de sus oficinas, por lo cuzl omiti los nomhres en este
trabajo.

Con esto puedo darme cucnta de 1o importante gue es para el Licen—-
ciado en Contadurfa la investigacién y el desarrollo en las diferentes dreas,
ya que repercute en la vida econfmica de la empresa.
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Por Gltimo quiero renciomar, la importancia del caso préctico que -
inclut en el Gltimo capitulo. El cual muestra claramente el desarrollo
de la emisitn de Papel Comerxcial, entre las Casas de Bolsa y los dife—
rentes organismos tales cam: Indeval, Bolsa Mexicana de Valores, Comi-
sitn Nacimal de Valores, etc., los cuales deben quedar debida y conjun
tarente infommados ya que por medio de estos, se hacen posibles dichas
emnlsiones.
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