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INTRODUCCION

Un problema al que se enfrentan las casas de bolsa o cualquier entidad financiera que
maneje bonos es el de calcular el * precio ectualizado " de cualquier beno, dado que
coma es un ingtrumento que cuyo valor depende de une tasa de interés es natural que
su valor este variando cada dia y aun mds si estdn indexados a algtin indicador. Para
solucionar este problema tenemos que considerar una ecuacidn de valor que nos
permita determinar el precie del bono en la fecha que nosotros requiramos (fecha
focal) considerando log pardmetros vigentes en dicha fecha (ya que algunos varian).

Un bana por definicidn es aquel instrumento financiero que presenta las siguientes
caracteristicas:

1. Tiene un Valor Nominal *; dicho valor nominal se devuelve al final del periodo del
bono denominado periode de la emisién.

2. Paga o no un cupdn de acuerdo a una tasa de interés denominada tasa de cupdn *.
dicho cupdn se devenga al final de un periodo denominade periodo de cupén. (Los
bonos que no pagan cupén se denominan * bonos cupén cero ).

3. Son negociados en el mercado de dinera, por lo tante el factor de negociacidn es
una sobretasa o tasa real dependiendo de las caracteristicas particulares del bono,
existe el caso de los benos cupén cero que pueden negociarse & una tasa de
descuento como es el caso de los CETES pero este caso no nos interesa para los
términos de este trabgjo.

4, Pueden o no estar indexados a algiin indicador econémico o financiero (Udis, Inpe,
Ipc, ete.)

5. Estdn referenciados ¢ alguna tasa de interés del mercado * (cetes, tiie, efc.),
sobre la cual se calcula el flujo de dinero que se tendrd en el futuro con lo cual se
calcula su precio.

* : Estos pardmeiros pueden ser fijos o variables.

Tenemos que tomar en cuenta que en el mercado de dinero se manejan dos precios:

1. Precio limpio o sin intereses



2. Precio sucio o con infereses, es decir el precio que tiene incorporade en su valor
los intereses que se vayan devengando del cupdn vigente a la fecha de calculo.

Precisamente es el precio sucio el que satisface la ecuacion de valor con fecha focal
en dia en el que lo estemos calculando; mientras en el otro lado de la ecuacidn tenemos
| valor presente del valor nominal, el valor presente del flujo de los cupones que
falten por devengar y la parte correspondiente de intereses que se estén devengando
del cupdn que este corriendo (el cupdn vigente) de acuerdo al nimero de dias que
hayan transcurrido; con fa tasa de interés correspondiente, es decir la tasa a la cual
este referenciada el bono en cuestion y sea Ja vigente en el momento del caleulo,

La importancia de tener el precio actualizado es grande ya que mediante este dato
podemos comparar la posicidn que tenemos con respecto al mercado en general a lo
que se denomina “valuacidn a mercada” y por otro lade tiene implicaciones contables
importantes ya que mediante el estudio diario del comportamiento del crecimiento o
decrecimiento del bono se contabiliza el movimiento del la parte del capital invertido
en dicho instrumento mientras que también se contabiliza ia parte de intereses que se
vayan devengando a o que se denoming “provisidn” y por dltimo al momento de negociar
algdn instrumento financiero con la estructura de un bono, tener los datos necesarios
para poder tomar la mejor decisidn de compra o venta,

Un problema interesante dentro de la negociacidn de los bonos es la determinacion de
la tasa a la que sé estdn ofreciendo fos titulos ya que este pardmetro nos permite
decidir sobre cual posicion tomar de acuerdo a las caracteristicas de mercado.
Entonces dependiendo del precio poder determinar la tasa que tiene implicita por
negociacidn Ja podemas aproximar mediante métodos numéricos: método de la secante
aplicada a la diferencia del precio sucio con una tasa cudlquiera y el precio de
operacion {precio de negociacién}.

El presente trabajo se estructura de fal manera que en el primer capitule se
describen las caracteristicas y pardmetros de los bonos que son negociados en el
mercado de dinerc nacional. Después en el sequndo capitulo se sefiala la problemdtica a
la que nos enfrentamos: como se soluciond via el desarrollo del sistema, sefialando las
caracteristicas y potencial de este. En el tercer capitulo se desarrellan y explican los
diversos algoritmos que se crearon para solventar las necesidades que el sistema
resolveria y por dltimo, en el cuarto capitulo se habla sobre la situacién actual del
sistema (las dreas que desarrollan sus actividades con ayuda del este) las perspectivas
del mismo y ias conclusiones.



Capitulo I

Caracteristicas Generales de los Banos.

Los bonos son instrumentos financieros que nacieron por la necesidad de
financiamiento alternativo a los créditos bancarios aunque también es cierto que habia
créditos solicitados, fan grandes o can gran riesgo que los bancos los rechazaban.

También los gobiernos los empezaron @ usar coms Una manera de financiamiento
emitiendo deuda soberana. Estos instrumentos pueden cansiderarse como
instrumentos de deuda que permiten ol emisor recibir un préstamo (valor det bono) de
un ogente financiere que lo adguiere comprometiéndose a saidar la deuda qi
vencimiento de este.

Para comprender el comportamiento de un bono es necesario conocer sus
caracteristicas:

i, Emisor

Una caracteristice importante es el emisor, ya que deferming su naturaleza, en
generdl existen dos grandes grupos:

e Gubernamentales : Los bonos gubernamentales son aquellos que son emitides
por el Gobierno Federal, aunque muchas veces se confunden con los “"bonas
municipales”, estos dltimos son emitidos por entidades gubernamentales pero
no del orden federal (en México no existen este tipo de bonos), los bonos
municipales son muy comunes en Estadas Unidos por ejemplo: Un bano emitido
por el gobierno del estado de Texas.

A Gltimas fechas se han subclasificade en bonos domésticos y fordneos
(debido al fenémeno de la globalizacién} dependiendo si ef bono es emitido por
el gobiernc del pais de residencia del mercado en cuestién o por un gobierno
extranjero, aunque esto es dificit determinar en los euromercados.

Estos tipes de banos son de gran importancia ya que son instrumentos mediante los
cuales el gobiernc adguiere deuda {créditn) dentro del mismo pals a corto plazo, lo
que refleja la postura del gobierno en cuanto a las tasas de rendimiento y es lo que
los mercados de dinero toman como pardmetro de referencia {en el ambiente
financiero se denoming "fasa lider”), por ejemplo: La tasa lider en México es ia tasa



de los Cetes emitidos cada jueves, aungue estos son un tipo de bones especiales
{bonos cupdh cero) que se manejan a descuento (en vez de fasa de interés se
negocian mediante tasa de descuento comprdndose por debajo de su valor y al
vencimiento convergen a su valor nominal.

» Bancarios : Son conocidos también como bonos corporativos ya que pueden ser
emitidos por entidades no gubernamentales, principaimente entidades financieras
pero también por compafiias o empresas para financiamientos a corto plazo.

2. Plazo

Ei plazo es el periodo de tiempo (normalmente fijo) en el cudl es vigente la obligacién
(derecho) adquirida (o), por parte del emisor (prestatario) y que representa el bono.

La fecha de vencimiento es la fecha en la cudl expira la obligacién. En el mercado
mexicano de bonos normalmente son emitidos y expiran los jueves (esto es unaregla en
los gubernamentales) perc si existiera el caso en que el jueves fuera un dia inhdbil
entonces la fecha de vencimiento (o emisidn) se recorre af dia habil inmediate anterior;
esto permite que los bonos gubernamentales sean mdltiplos de 8 en su gran mayoria -
pero claro, si durante el plazo se encuentran inmersos dias inhdbiles enfonces esto
itimo no se cumple - y contrariamente a la fecha de vencimiento; la fecha emisién en
la fecha en la cudl se emite o inicia la vida del bono. En sf la fecha de emisidn es la
fecha en la cudl son entregados los titulos (los bonos) a aquellos acreedores que cuya
postura {eferta) haya sido la mejor en la subasta de emisidn,

Nos referimos ¢ la subasta de emisidn cuando una entidad financiere desea emitir un
bono; hace un anuncio (oferta) con las caracteristicas del bono que piensan emitir @
tode él publico inversionista con el fin de que presenten sus posturas {demanda)
fijando una fecha (normalmente dos dias antes de la fecha de emisién) y hora limite
para presentar sus propuestas por escrito con la tasa y el nimero de titulos que
pretenden adquirir, El criterio de asignacidn (distribucién) es mediante la mejor
postura a la mds baja, asighande el nimero de ttules que demandan hasta completar el
niimero de titulos de la emisidn o hasta llegar @ una postura en "tasas" limite que
establece el emisor; al dia siguiente se publican los resultados de la subasta y a los
acreedores se les envia una carta con de confirmacién que indica el ndmero de titulos
que recibirdn en le fecha de emisién; ademds del monto que deberdn pagar, resultado
de multiplicar e! ndmero de titulos por el precio obtenido (depende de la tasa que
ofrecieron),



Los bonos pueden ser clasificados desde el punta de vista del plazo:

s Corifo Plazo : Son aquellos cuyo plazo estd comprendido entre un afic y cince,
o Mediano Plazo : Entre cinco y doce afios.

o Largo Plazo : Mds de doce dfios.

La importancia de este pardmetre radica en que representa la fiquidez {convertibilidad)
para el inversionista; asf también la relacién con los fasas a las que estd indexado el
bono que permite determinar los flujos {cash flow) futuros, necesarios para la toma de

dﬂ_l.‘.ﬂuﬂﬂb.

. Vdor Nominal

Recibe otros nombres: Principal, Valor de Redencién o Valor Par. Es la cantidad que el
emisor acuerda pagar al comprador de un bono en la fecha de vencimiento, Existen dos
modalidades de valor nominak:

»  Valor Nominal Fijo : Desde I fecha de emisién conocemoas cud! serd la cantidad que
recibird el inversionista en la fecha de vencimiento, Por ejemplo: $100.00

s Valor Nominal Variable . Es cuando el valor nominal depende de un factor,
usualmente un indicador econdmico, por ejemple: 100Udis* donde Udis™ = valor de
la Udi en la fecha de vencimiento.

. Tasa de Cupén

Cuando un emisor acuerda pagar cupdn, implica que el emisor realizard pagos periddicas
durante la vigencia del bono a su tenedor, estos pagos son el resultade de aplicar una
tasa de inferés al valor nominal. Existe una modalidad en la cudl el bono no paga
cupones y se denominan “boros cupdn cerg”, un ejemplo son los Cetes y se hegocian con
una tasa de descuenta, por lo que no se consideran dentro del presente trabaja. £l
plazo de la emisién se divide en partes iguales y cada subperiodo se denomina plaze de
cupdn los cugles son fijos, por ejemple: los Bondes pagan cupdn cada 28 dias a una tasa
de cupdn igual a la tasa Cetes a 28 dias cuya emision coincida con el inicic def periodo
de cupdn correspondiente, los Tribondes tienen un plazo de cupén de 91 dias con la
tasa Cetes a 91 dias. Existen dos modalidades de tasas de cupdn, una es con tasa fijay



la otra es con tasa varigble, los ejemplos anteriores son con tasa variable ya que el
valor de la tasa lider (tasa Cetes) varia cada semana; mientras que fa los Udibonos, los
Pic’s y los Ajustabonos tiene una tasa de cupén fija desde el momento de la emisidn.

Tasa de Negociccion

La tasa de negociacidn es el pardmetro mds importante para determinar el precio de un
bono ya que para todo el mercade en general, todas las caracteristicas son las mismas
parc un bono en particular y el pardmetro sobre el cudl se negocia en los mercados es la
tasa de negociacidn. Esto ocurre tanto en la emisién (subasta primaria) como en el
mercado en general (subasta secundaria), Esta tasa se maneja de dos maneras en el
o mexicaio: por "sobretasa” y por “tasa real”.

Generaimente la sobretasa se negocia en aquellos bonos que tiene tasa de cupdn
variable y la tasa real se negocia en los bonos que tiene tasa de cupdn fije. Desde un
punto de vista general todos se negocian a sobretasa puesto que la tasa real es igual a
la tasa de cupén mds una "tasa extrd’, la denominacidn de sobretasa se debe
grincipalmente a que es un “extra” que obtenemos por negociacidn en un mercado y que
nos dard un rendimienfo mds “sobre” el que ya tenemos por el hecho de ser los
tenedores del hono,

Mds adelante trataremos la relacién de la tasa de negociacidn y el precio de un bono,

Conociendo las caracteristicas de los bonos podemos determinar tres datos que nos
interesan de un bono:

¢ Intereses devengados de cupdn.
s Precio Limpio (Precio sin Intereses).

s Precio Sucio (Precio con Intereses).

La problemdtica de una institucidn financiera con permiso para operar en fos mercados de
dinero es determinar ei precio de un bono en cualquier momento de su tenencia, ya que

come es un instrumento que cuyo valor depende del tiempo que tenga de vigencia, el tiempo

que haya franscurride desde su emision afecta el precio de un bono en la medida en que las
tasa de interés lo modifican,

El precio de un bone se caicuia de manera similar que cualquier otro instrumente financiero
de renta fija, puesto que son instrumentos en los cuales conocemos cuales y cuando serdn
los flujos de dinero que tendremos durarite la tenencia de ese instrumento. Entonces



usamos la técnica de valor presente para determinar cudl seria el valor de la inversidn en el
momento gue nosotros nos interesa saber. Antes de entrar en detdiles de cdiculos
debemos determinar ciertos definiciones importantes.

Intereses devengados de cupon:

Es el monto que le pertenece af inversionista por los dias transcurridos de cupdn y durante
los cuales ha conservado el titulo, en otras palabras cuando un inversionista decide vender
un bono que habia adquirido anteriormente pere no lo vende en lg fecha de corte de cupdn,
parte del cupdn que se pagardn en la fecha de vencimiento del cupdn le corresponde por

derecho, lo que implica gue aquel otro inversicnista que lo compre le deberd pagar la parte

proporcional de cupdn que le corresponda, va que este ditime lo recibin

pues lo poseerd en fISlCO {lo tendrd en su poder).
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Precio limpio (precio sin intereses) -

Es el precio del bono que correspende al valor presente del capital invertido por la
adquisicidn de éste. Por lo tante no se considera en él los intereses que este devengando

puesto que los intereses devengados de cupén son un premic y no representan la inversidn
realizada.

Precio sucio (precic con infereses) :
Es el precio del bono que conjunta tanto el valor presente del capital como los intereses

devengados de cupdn. Es decir que este precio considera el crecimiento del capital
invertide en €l y los intereses que pague periddicamente.



Como ya se menciond, el valor del cupdn empieza o crecer desde la fecha de inicio de
cupén, cuya valor serd cero, creciends a la tasa de cupdn que serd fijo o variable, pero se
establecerd “fijo" cada corte de cupén para e! dftimo caso. En la fecha de vencimiento de
cupén ocurre que el cupdn serd pagado al inversionista que posea el bono e iniciaria el
siguiente cupbn a crecer hasta el proximo corfe y asi sucesivamente. Lo anferior implica
que en la fecha de corte de cupdn el precio limpio es igual al precio sucio. También
debemos mencionar que en la fecha de vencimiento de la emisién el tenedor reciba el valor
nominal del bono y el importe del cupdn (el dltimo) que “corta’ (que se paga).

El comportamiento del bono, es en todos los casos “convergente” al valor nomiral y esto se
cumple en la prdctica ya que si ponemos atencién a las caracteristices antes descritas, el
emisor del bono pagard a su tenedor el valor nominal en el momento del vencimiento. Ahora
bien el crecimiento o decrecimiento al valor nominal de un bono o es “mondtons” puesto
que el movimiento de las tasas en los mercados las afectan, lo que da como resultade un
movimiento no tan “bonito” como en los grdficos siguientes.

Convergencia a VN

100.2
100 1
99.8 1
99.6 1 |
; 99.4 | ~ —
| 992 | [T —P. Limpio !
| 99 -
98.8
98.6 1
98.4 r

0 100 200 300

Dias

Esta grdfica nos muestra como el precio limpio se va acercando al valor nominal ($100.00)
conforme los dias van transcurriendo.
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Los dos gréaficos anteriores muestran el comportamiento del precio sucio y su convergencia
a valor nominal; ef comportamiento simultaneo que es el que representa la manera en la que
ambos precios se comportan,



Dependiendo de la sobretasa tendremos tres casos con respecto al precio limpio y sucio:

Sobre-Par : Se denomina sobrepar cuando el precio que se obtuve al aplicar la

sobretasa, (el precio resuitante) es mayor que el valor nominal. Para que esto ocurra la
sobretasa debe ser negativa.

Precio

Comportamiento del precio de un Bono
(Efecto de sobrefasa negativa)

100.08

100.08 -

—— Precio del Bono

10005 + |
E Frecio de Venta

10004 & . |
|
10003 ¢

10002 ~ | |

100 01 ~

'

100.00—i~ ' :
‘ . ' . '

99.98 +——— - et . i | ]

364 336 308 280 252 224 195 168 140 112 84 &6 28 ¢

Dias por Vencer

En la grafica podemos observar que el valor del precio tante el limpio (linea recta} como el
precio sucio ( zig-zag) se encuentran al inicio del instrumento por arriba del valor nominal
($100.00), es importante sefialar como el comportamiento del precio sucio coincide con el

precio limpio en las fechas de corte de cupdn; esto dltimo es lo que le da su gréfica
caracteristica.

En la fecha de vencimiento e} valor del precio sucio es igual al precio limpio (el valor

nominal) mds el importe del dltimo cupdn; esto explica la gréfica en la fecha de
vencimiento.
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o A laPar: Es cuando la sobretasa es nula, fo que resulte en un precio igual al valor
nomindl.

R — e ——

' —E:T:mportamiento del precio de un Bono
{Efecto de scbretasa nuia)
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99.89 - : : J} ! : , : : ; '
364 336 308 280 252 224 195 168 140 112 84 56 28 O

i Dias por Vencer

Precio

— Precio det Bono
— Precic de Venta

En esta gréfica podemos apreciar que el precio limpio del instrumento serd siempre el
velor nominal desde su inicio hasta la fecha de vencimiento; considerando que las tasas a
las que esta sujeto el bono (tasa de cupdn ¥ tasa de referencia) son fijos durante todo el
plazo del bono: mientras que para el precio sucio presenta su comportamiento
caracteristico de zig-zag, coincidiendo con el precio limpio en las fechas de corte de
cupén,

o Bgjo-far . Cuando la sobretasa es positiva (lo que usualmente acurre) nos da como
resuftado un precic menor al valor nominal, es como si estuviéramos comprando el
instrumento por debajo de su valor redl, esto explica porque en el mercado de dinero o
de crédito la regla es vender “barato” (a tasas bajas) y comprar "care” {tasa altas).
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Comportamiento del precio de un Bono
(Efecto de sobretasa positiva)
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En este caso se observa como al inicio de! corte de cupon tanto el precio limpio como el
sucio estdn por abajo del valor nominal; para el comprador del bono esto es lo ideal o
momento de adquirirlo ya que el diferencial representard un rendimiento a favor del
comprador.

FORMAS DE NEGOCIACION

Dentro del mercado de dinero existen dos tipos de operaciones: en directo y en
reporto; cuando estamos operando en directo justamente estamos operando con
sobretasas y plazos, y adquirimos los valores que confermardn parte de nuesiros
activos (nuestra posicién). Mientras que en reporto se negocian los valores con tasas
de descuento (tasa de reporte) y plazos.

La definicién de una operacién en reporto es : La compra (venta) de un valor financiero
(susceptible de ser reportado) con la premesa de venderle {comprario} a la
contraparte al final de un determinado plazo (plaze reporto) con un premio implicito
(tasa de reporto) que en el mercado mexicano siempre es una tasa de descuento,

Lo anterior implica un “precio de entrada” y un “precio de salida”, esto es que al iniciar

el reporta {en fecha de inicio del reporto) el precic de entrada debe ser el precio
sucio del bono que se este negociando y el precio de salida al final del plazo del

iz



reporte (en fecha de finalizacién de! reporto) es igual al precic de entrada mds los
intereses que se generan por la fasa de reporto negociada.

Graficamente el comportamiento de un reporto es la siguiente:

Comportamiento Bono vs Reporto

103.5

103 |
1025 1

102 | :W
1015 | ‘-———P. Sucio |

101 1 |——P. Reporto|
1005 4

100 -

995 . : ‘ :

07/99 08/92 08/99 08/99 09/9¢ 09/9% 09/99 10/99
Dias

Aqui podemos apreciar como 2| precio de entrada es igual al precio sucio al inicio del
plazo del reporto y después se "separan” por el crecimiento de la operacidn en reporto
{tinea punteada), al final del plazo del reporto el precio de salida e superior (también
puede ser inferior dependiendo de la tasa de reporto) que el precio sucio del
instrumento implicito en la operacidn. Este fendmeno es importante puesto que tiene
efectos contables y de valuacién financiera muy grandes ya que en cierta forma el
bono se “convierte" en un instrumento a descuento pero gl mismo tiempo se debe
considerar su comportamiento natural de acuerdo a la sobretasa que tenga implicita,
esta dualidad da lugar a la diferenciacién de la posicién y siguientes definiciones.

A continuacién describimos las partes que involucra una operacién de reporto :

¢ Cuando actuamos come reporiader
Es cuande adquirimos la propiedad de valores por medio de una operacion de

reparfo, con la obligacién de regresarios al término del contrato al precio de
vencitiento.
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« Cuando actuarmos como reportada
Es cuando cedemos la propiedad de valores por medio de una operacién en

reporto, con el derecho de recuperarlos al termino del plazo convenido, al precio
de vencimiento.

Evidentemente lo anterior implica posturas activas y pasives:

¢ Posicién Activa
Representa e! derecho del negociante que actia como reportade, de recibir dl
vencimiento de la operacidn, la propiedad de los valeres entregados en reporto. Cuando
funge como reportador, representa el derecho a cobrar el precio pactado en la
operacién mds un premio (precio de salida).

* Posicidn Pasiva

Representa la obligacién del negociante que actia como reportado de liquidar af
vencimiento de la operacidn, el precio pactado mas un premio. Cuande funge como
reportador, representa la obligacidn de fransferir la propiedad al vencimiento de la
operacidn de los valores entregados en reporto.

También podemos analizar estas operaciones desde otfro punto de vista: dentro de un
periodo de negociacién podemos llegar a quedar corfos en cuanto a liguidez lo que nos
podria implicar problemas importantes, por lo que podemos fondearnos en el mercado de
dinero pidiendo prestado y dando en garantia los valores que tengamos en posicién
{activos) pagando un interés por dicho préstamo (tasa de reporte)

Este tipo de operaciones son muy comunes en los mercados de dinero y muchas veces
sobrepasc en volumen a las operaciones en directo, este es porque representa una forma
practica de apalancarse dentro del mercado de dinero. Existen criterios especiales para
determinar cuando vy en que condiciones entrar ¢ mercado con operaciones en reporto ¥
obtener utilidedes, esto se verd mds en detalle en los préximos capitulos.



CAPITULO II

CARACTERISTICAS DE LOS BONOS NEGOCIADOS EN MEXICO

A continuacién se describen todos los instrumentos negociados en el Mercado de
Dinero Mexicano, aunque no hecesariamente sean contemplados dentro de este
trabajo.

Son clasificados de acuerdo a las caracteristicas de cada uno de los pardmetfros que
se han descrito en el primer capitulo,

INSTRUMENTOS A DESCUENTO PUBLICOS

Un Bono Cupén Cero es aquel que es colocade en el mercade primario a descuento, es
decir por abajo de su valor nominal. Al vencimiento del instrumento el emisor paga el
valor nominal para amortizar el Bono.

Certificados de la Tesoreria de la Federacion (CETES)

e Descripcion general: El CETE es un behe que no paga cupones, se
coloca a descuento de tal forma que se amortiza
con un Unico pago a su valor nominal. Ei CETE es
un titule de crédite al portador en el cual se
consigna la obligacién del Gobierno Federal a
pagar su valor nominal a vencimiento.

El objetivo de estos instrumentos es financiar el
Gobierno Federal y ayudar en la regulacién
monetaria y de tasas de interés.

+ Valor Nominal: $ 10.00 pesos mexicanos.

« Emisor: Secrefaria de Hacienda y Crédite Piblico
(SHCP), como representante del Gobierno
Federal de los Esfados Unidos Mexicanos @
través del Banco de México.

e  Cupdn: No paga cupdn.

e Vencimiento: 7, 28, 91, 182, 364 y 728 dias, con emisiones
semanales.

o Garantia: El Gobierno Federal de los Estades Unidos
Mexicanos.




I "« Divisa de Denominacicn:

[Pesos Mexicanos.

1

_1

Al véncimiento en un solo pago.
Alta,

P
s Amortizacion:
+  Liquidez:
o Cotizacion:

i imi l
A descuento, pero se negocian a rendimiento.

J s Tenedores: Personas fisicas o morales, nacionales vy,
extranjeras. J
¢ Base anuai: Actual/360.

INSTRUMENTOS A DESCUENTO PRIVADOS

Descripcién general:

Es un beno que no paga cupones y se coloca a
descuente de tal forma que se amaortiza con un
dnico pagoe a su valor nominal,

Valor Nominal:

Varig dependiendo de la emisidn.

|
+ Emisor: Sociedades Mercantiles.
Cupén: Na paga cupdn. *
Vencimiento! Varia dependiendo de lg emisidn.
Garantia: Ei del emisor del titulo.

Divisa de Dencminacion:

Pesos Mexicanos.

Amortizacion:

i s
| Al vencimiento en un solo pago.

Liquidez; | Varia dependiende de la emisidn.

Cotizacién: A descuento, pero se negocian a rendimiento.

Tenedores: Persones fisicas o morales, nacionales vy
extranjeras.

Base anual: Acfual/360.

BONOS A TASA FIJA

Un Bono a Tasa Fija es aquel cuya tasa de cupdn queda fijada cuando se emite el titulo

y no cambia durante la vida del bono.

TASA FIJA PRIVADOS

o Descripcion general:

-

Es un beno que paga una tasa de inferés fija
cada corte de cupdn.

ﬂ
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Valor Nominal:

[Varia dependiendo de la emisidn.

L)

]
Emisar: ISociedades Mercantiles,
s Cupén: {Paga cupenes con una tasa de interés fija. |
« Vencimiento: Varia dependiendo de la emisidn. ‘
» Garentia: El del emisor det titulo,

Divisa de Denominacién:

Pesos Mexicanos.

Amortizacion:

Al vencimiente en un solo pago.

L

¢ Liquidez: Varia dependiendo de ta emision.

« Cotizocidn: A precio limpio.

» Tenedores: Personas fisicas ¢ moreles, nacionales vy
extranjeras.

s Base anual: Actual/360.

TASA FITA GUBERNAMENTALES

Bonos de Desarrollo de! Gobierno Federal Con Tasa de Interés Fija (BONOS)

-]

Descripcion:

El BONC es un titulo de crédito negociable y
estructurada, en el cual se consigna la obligacion
directe e incondicional del Gobierno Federal a
Yiquidar una suma de dinero a vencimienfo, con
cortes periddicos de cupdn.

Valor Nominal:

$ 100.00 pesos mexicanos.

P

Emisor:

Secretaria de Hacienda y Crédite Pdblico
{SHCP), como representante del Gobierno
Federal de los Estados Unidos Mexicanos a
través del Banco de México,

Cupbn:

Tasa fija cada 182 dias. El Gobierno Federal fija
en la convocatoria correspondiente, la Tasa de
interés anual que paga la emisidn af subastarse.

Vencimiento:

3y 5 afivs.

Garantia:

El Gobierno Federal de los Estados Unidos
Mexicanos.

Divisa de Denominacion:

Pesos Mexicanos.

Amortizacién:

i Al vencimiento en un sole pago. ]

+ Liquidez:

I

| Son de reciente emisih.

* Cotizacion:

»

Tenedores:

Precia limpie, no incluye intereses devengados.

Personcs fisicas o morales, nacionales vy
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! extronjeras, I
¢ Base anual: | Actual/360. ‘

BONOS AMORTIZABLES A TASA FITJA PRIVADOS

¢ Descripcién general: Es un bone que paga ung fasa de interés fija en‘
donde el emisar se reserva el derecho de|
amertizar parcial o totalmente los fitulas anfes!
de su vencimiento. [
*  Valor Nomingl: Varta dependiendo de la emisidn, [
a  Emisor: Sociedades Mercantiles
s LCupén: Paga cupones con una tasa de interés fijo
s Vencimiento: Depende de la emisién y del momento en el que
se amorticen los titulgs. ]
¢ Garantia: €l del emisor del titulo. )
¢ Divisa de Denominacién: Pesas Mexicanas.
s Amortizacidn: Al vencimiento o con anterioridad.
v Liquidez: Varia dependiendo de la emisidn. !
+ _Cotizacién: A precio limpio. |
¢ Tengdores: Personas fisicas o morales, nacionales vy
exiranjeras.
| e Base anual: Actual/360.
INDEXADOS

Un Bane indexade es aquel que pratege ol inversionista de problemas de tipo
inflacionaric ya que mantiene el poder adquisitivo del capitat al ajustar los pages de
cupones y/o principal al nivel de inflacién,

Bonos indexados a las Unidades de Inversion (UDIBONOS)

« Descripcidn generai: [El UDIBONQ es un bono de desarrollo del|
Jéobierno Federal denominade en Unidades de

Inversién (UDI) a mediano y large plazo.
| = Valor Nominai: |$ 100.00 UBIS, |
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+ Emisor:

TEl Gobierno Federal de los Estados Unidos!
| Mexicanos. \

¢ Cupén:

|
|
|

Vencimiento:

Baral

El cupdn es fijo sobre el nominal en UDIS y se

paga cada 1B2 dias.
Actualmente existen emigiones de 2, 5 y 10,

afios.
ntia: El Gobiernc Federaf de los Estados Unido

s
Mexicanes. 1

= Divisa de Denominacion:

Unidades de Tnversidn (UDT).

«  Amortizacién:

Al vencimiento en pesos en un solo pago, |

e Liquidez: Alta,
*  Cotizacién: Precio limpio.
i?ersonas fisicas o morales, nacionales vy
= Tenedores:
|extranjeras,
| __» Base anual: [ Actual/360

Bonos Ajustables del Gobierno Federal (ATUSTABONQS)

s Descripcion general:

Los AJUSTABONOS son titulos de crédito
nominativos a mediano plazo en donde se
consigna la obligacion del Gobierno Federal a|
&ltquidar- una suma de dinere que se ajusta de
j acuerdo al INPC,

o Valor Nominal:

$100.00 pesos mexicanes. El valor nominal se
ajustard por la inflacidn en cada uno de los pagos
de las cupones y del principal.

e Emisor:

Secretoria de Hacienda y Crédite Pdblico
(6HCP), come representante del Gobierno
Federcl de los Estrados Unidos Mexicanos a
través del Banca de México.

( o  Cupdn:

Trimestral a fasa fija sobre el nominal
| actualizado por el INPC.

¢ Vencimiento:

»  Garantia:

1092 y 1820 dias 4‘
El Gobierne Federsl de ios Estados Unidos
Mexicanos.

+ Divisa de Denominacidn:

Pesos mexicanos.

e Amorfizacion: Al vencimiento en pesos en un solo pago, J
» Liquidez: | Baja. |
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= Cotizacidn: |El precio limpio. !

« Tenedores: iPersonas fisicas o morales, nacionales VWJ
extranjeras. |

| e Base anual: Actual/360. !

BONOS A TASA VARIABLE GUBERNAMENTALES

Un Bono con Tasa Variable es aquel cuyo cupdn varia a medida que cambian las
condiciones (tasas de interés) del mercado.

Bonos de Desarrolio del Gobierne Federal (BONDES)

Banes Emitides por el Instituto de Proteccién ol Ahorro con Garantia del Gobierno
Federal (IPABONOS)

Descripcion:

El BONDE ¢ el TPABONO es un titulo de crédito
negociable v estructurado, en el cual se consigna
la obligacidn directa e incondiciona! del Gobierno
Federal a liquidar una suma de dinero a
vencimiento, con cortes periddicos de cupdn.

Valor Nominal:

$ 100.00 pesos mexicanes.

Emisor:

Secretaric de Hacienda y Crédito Piblica
{SHCP), como representante del Gobierno
Federal de los Estades Unidos Mexicanes a
través del Banco de México para el caso del
BONDE y el Institute de Proteccién al Ahorre
en el caso del TPABONO,

Cupdn:

Tasa vericble cada 28 dias. Dicho cupdn pagard
la faso mayor que resulte de comparar los
siguientes instrumentos: CETES a 28 dias,
CEDES a un mes y Pagaré con rendimiento
liquidable o Vencimiente (PRLV) a un mes,
llevadas en curva al plazo de 28 dias.

Vencimiento:

364, 532, 728 y 1092 dias.

Garantia:

El Gobierns Federal de los Estades Unidos'
Mexicanos.

Divisa de Denominacién:

Pesos Mexicanos,

Amortizacion:

Al vencimiento en un solo page.

e Liquidez:

o Cotizacion:

f Alte.
Precio impio, no incluye intereses devengados.
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r o Tenedores:
i

?-:1____‘

—

T " - '
Personas fisicas o nacionales y 1

extranjeras.

morales,

| s Base anugl:

Actual/360. ]

Bonos del Gobierno Federal de Largo Plazo (TRIBONDES)

—
! .

Descripecion:

; o — ]
{Ei TRIBONDE es un Bono de desarrollo del!
Gobierno Federal de largo plazo, ef cual es un
producto estructurcdo que fiene un cupén gue

paga ung tasa variable.

el Vi

e Valor Nominal:

$ 100.00 pesos mexicanos.

o Emisor: Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico
(5HCPY, como representante del Gobierno
Federal de los Estados Unidos Mexicanos a
través del Banco de Méxice.

e Cupbm Tasa variable cada 91 dias en forma vencida

e Vencimiento:

[{parecido a un Floating Rate Note). En el page
del cupdn se considerard la tasa de CETES a 91
dias mds la diferencia, en el caso de que sea
positiva, entre la tasa de los CETES y el valor de
la UDI, protegiendo de esta manera al inversor
frente ¢ la inflacidn. El cupdn se calcula
considerando los dias efectivamente
transcurridos entre las fechas de pago de las
mismas y tomanda come base afios de 360 dias.

Tl‘nicialmenfe ge han emitido a 3 afios.

El Gobierno Federal de los Estados Unidosl
Mexicanos,

5 ¢ Garantia:
| o Divisa de Denominacién:

Pesos Mexicanos.

Al vencimiento en un solo pago.

e Amortizacion:
» Liquidez:

Alta.

s Cotizacion:

Precio limpio, no incluye intereses devengados.

! s Tenedores:
I

Personas fisicas o wmorales, nacionales vy
extranjeras.
s Base anual: | Actual/360. l
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TASA VARIBLE PRIVADOS

Descripcion general:

Es un bono gue pega una tasa de interés variable
en cada corte de cupén,

Valor Nominal:

Varia dependiendo de la emisidn.

e Emisor: Sociedades Mercantiles. i
= Cupdn: Paga cupones con una tasa de interés variable, |
s Vencimiento: Varia dependiendo de la emisidn. ’
s Garantia: El del emisor del titulo. :j

L]

Divisa de Denominacion:

Pesos Mexicanos.

@

Amortizacion:

Al vencimiento en un solo pago.

e Liguidez: Varia dependiende de ia emisidn,

+ Cotizacidn: A precio limpio,

¢ Tenedores: Personas fisicas ¢ morales, nocionales vy
extranjeras. _‘

e Base anual: Actual/360,

BONOS AMORTIZABLES A TASA VARIABLE PRIVADOS

-}

Descripcién general:

tmor'ﬁzar‘ parcial o totalmente los titulos antes
d

Es un bono gue paga ung tasa de interés variable
en donde el emisor se reserva el deracho de:

e su vencimiento.

Valor Nominal:

[

Veria dependiends de la emisién.

s Emisor: i"Seciedades Mercantiles.

s Cupbn: Paga cupones con una tasa de inferés variable.

* Vencimiento: Depende de la emisién vy de! momento en el que
se amorticen los titulos,

s Garantia: |

El del emisor del titulo. |

Divisa de Denominacion:

Pesos Mexicanos.

Amortizacion:

T Al vencimienta o con anterioridad.

¢ liquidez: Varia dependiendo de la emisidn.

« Cotizacion: A precio limpio.

s Tenedores: Personas fisicas o morales, nacionales y}
extranjeras.

* Base anual: Actual/360. 4)
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BONQ CONVERTIBLE

Descripcidn:

Instrumento con caracteristicas similares o un
Bone con la diferencia de que el inversor tiene la
opcién de intercambiar en fechas futuras el
bono por una accién de la misma compafiia que
emitid ef bono. La mayoria de estos bonos son
“callable” para forzar al inversor a convertir en
una fecha anterior a lo que de ofro modo
elegiria.

Valor Nominal:

Varia dependiendo de la emisién.

Emisor:

Sociedades Mercantiles.

Cupén:

Puede no pagar cupdn o pagar cupén fijo o
variable.

Vencimiento:

Varia dependiendo de la emisién.

&Garantia:

La del emisor.

Divisa de Denominacion:

Pesos mexicanos, {

»  Amortizacién: Se amortiza en el momento de canje o
vencimiento si el bono no se intercambia por la
accion.

s Liquidez: En general baja pero varia dependiende de la
emision.

» Cotizacion: A precio limpio. |

+ Tenedores: Personas fisicas o morales, nacionales vy
exfranjeras.

* Base onual: ﬁcfua!/liéo. __]

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION

Certificados de Participacién Ordinaria (CPO)

@

Descripcion:

Un certificade de participacién (CP) representa
una parte dlicuota de los dereches, propiedad
y/o rendimientos de un conjunto de bienes y/o
derechos comprometidos por un fideicomiso.

Valor Nominal:

Varia dependiendo de la emisién.

Emisor:

L]

Empresas y gobierno (Sinaloa).




i Cupdn: Suele ser variable pagaders cada 28 dias.
[ Vencimiento: De forma general log Certificados se colocan a
plazos entre 3 y § aflos,

Garantia: Los bienes del fideicomiso.

Divisa de Denominacién: Pesos mexicanos.

Amortizacion: De forma general los Cerfificados pueden
amortizarse anticipadamente. Se puede incluir
un periodo de gracia para la amortizacién del
capital, es decir, un plazo posterior a la
colocacién en el que sélo se pagan intereses y no
se redime capitai.

Liquidez: Reducida.

Cotizacidn:

14087

A precio iimpio.

Tenedores: Inversionistas nacionales y extranjeros.
Base anual: | Actual/360.
CERTIFICADOS DE DEPOSITO

Certificados de Depésito Bancario

Descripcidn general:

Los certificados de deposito bancario son junto
a los pagarés con rendimiente liquidable a
vencimiento las inversiones en renta fija que se
| pueden realizar con los bancos.

Valor Nominal

Nortmalmente $ 100 pesos mexicanos.

Emisor:

Bancos.

Cupon:

El cupdn suele ser variable v se pagard el dia
Gifime de cada mes, si es dia hdbil, o en caso
contrario el dia habil siguiente,

Vencimiento:

—]

| varia dependiendo de la emisién.

&arantia: El banco emisor.

Divisa de Denominacidn: Pesos mexicanos.

Amortizacién: Al vencimiento.

Liquidez: Baja, pero de forma general depende de las
| emisoras.

Cotizacidn: | Precio limpio.

Tenedores: Personas Fisicas y Morales nacionales o

extranjeras.
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¢ Base anual:

[ Actual/360. ]

GBLIGACIONES

Obligaciones con garantia fiduciaria

Descriptidn general:

Valor Nominal

Una Obligacidn es un titulo de crédiio a vaior']
rominative emitide en masa por una Empresa
Sociedad Andnima. Suelen ser a largo plezo y
otorga a  sus  tenedores  derechos
representativos de una parte alfcuota del monta
total del crédito. Las obligaciones con garantias
fiduciarias  estdn  garantizadas por un
!_fideicomiso.

Mdltiplos 0.10 pesos mexicanos.

Emisor: Empresas  constituidas como  sociedades
anénimas.
Cupén: Las obligaciones suelen pagar un interés variable

a plazo mensual, trimestral, semestral o anual.
Las obligaciones con garantia fiduciaria de
NAFIN pagan intereses frimestralmente.

Vencimiento:

De forma general el plazo de las obligaciones va
desde 5 a 20 afios.

Garantia:

Las obligaciones estdn garantizadas mediante un
fideicomiso irrevocable suscrito con un banco
como fiduciario. Por ejemplo, el fideicomiso
puede estar constituide sobre ferreno,
mequinaria ¥ equipo, Yy pueden existir
limitaciones a la estructura financiera vy
corporativa de la emisora,

Divisa de Denominacidn:

Amortizacién:

Pesos mexicanos. __'
De forma general las obligaciones pueden
amortizarse af vencimiento o mediante
arcialidades.

Liguidez:

Lotizacion:

En general baja pero depende de la emisién.
| Precio fimpio.
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= Tenedores:

Personas Fisicas y Morales de Nacionalidad
Mexicana o Extranjera,

Instituciones y Sociedades Mutualistas de
Seguroes e Instituciones de Fienzas.

Fondos de Pensiones o Jubilaciones de Personal
y de Primas de Antigiiedad.

Saciedades de Inversién Comunes y de Renta
Fija.

Almacenes Generales de Depdsito, Arrendadoras
Financieras, Uniones de {rédito y Empresas de
Factoraje Financiero.

e Base anual:

Actual/360.

Obligaciones Subordinadas

o Descripcion general:

Una Obligacion es un titulo de crédito a valor
nominative emitido en masa por una Empresa
Sociedad Andnima.  Suelen ser a lorgs plazo v
oforga a  sus  tenedores derechos
representativos de una parte alicuota del monto
total del crédito. Las obligaciones subordinadas
no tienen ninguna garantia especifica y los
obligacionistas son considerados acreedores
comunes siendo los Gltimos en cobrar en caso de
quiebra de la empresa.

o Valor Nominal

| Miltiplos de 0.10 pesos mexicanos.

s Emisor: Empresas  constituidas como  sociedades
anénimas.
= Cupdn: Las obligaciones suelen pagar un interés variable

a plazo mensual, trimestral, semestral o anual.
Las obligaciones subordinadas de NAFIN pagan
intereses cada 28 dias.

» Vencimiento:

De farma general el plazo de las obligaciones va
desde 5 a 20 afies.

Garantia:

No tienen garantia especifica,

+ Divisa de Denominacidn:

Pesos mexicanos.

+ Amortizacién:

De forma general las abligaciones pueden
amortizarse al  vencimiento ¢ mediante
parcialidades,
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» Liquidez:

+ Cotizacion:

Precic {impio.

s Tenedores:

En general baja pere depende de la emisién. J'
i
|

Perscnas Fisicas y Morales de Nacionalidad
Mexicana o Extranjera.

Instituciones vy Sociedades Mutualistas de
Seguros e Instituciones de Fianzas,

Fondes de Pensiones o Jubilaciones de Persenal
y de Primas de Antigliedad.

Sociedades de Inversién Comunes y de Renta
Fija. |
Almacenes Senerales de Depdsito, Arrendadoras
Financieras, Uniones de Crédita y Empresas de
Factoraje Financiere.

¢ Base anuai:

—
E——

Actual/360.

PAGARES

Pagaré con Rendimiento Liquidable al Venciiniento (PRLY)

e Desecripeion:

Son titulos expedidos por instituciones de
crédito en donde se consigna la obligacidn de
éstc de devolver ol tenedor capital mds
intereses en una fecha deferminada la
diferencia entre los PRLV de Tesorerfa y de
Ventanilla es el inversor a quien va dirigido, en el
case de log PRLY de Tesorerfa se colocan en el
mercade primaric v secundario interbancario,
mientras que los PRLV de ventanilla se colocan a
inversionistgs privados vy su Tasa de interés es
inferior.

El objetivo detl instrumento eg ayudar a cubrir la
baja captacién bancaria. El destino de los
recursos es para fingnciar opergciones de
crédito de los bancos.

e Valor Nominal:

T$ 1.00 pese mexicanc ¢ sus midltiplos.

¢ Emisor: Tnstituciones de Crédito.
e Cupénm: Ne pagan cupdn.
|« Vencimiento: | Los vencimientos pueden ser desde ! dia hasta 3
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afios para PRLY de Tesoreric y de 1 dig a | afio
para les PRLV de ventanilla. Sin embargo, los
pagarés mds usuales tienen vencimienfes a 28,
91,182 y 364 dias.

Garantia:

La Institucidn emisora.

Divisa de Denominacidn:

Pesos mexicanos.

Amortizacion:

Al vencimiento en un salo page.

e Liquidex: Varia dependiende de la Ingtitucidn emisora.

e (Cotizacién: A precio,

e Tenedores: Personas fisicas ¢ morales, naciondles vy
extranjeras.

o Bose anual: Actual/360.

Pagarés de Indemnizacion Carretera

*

Descripcidn:

El Pagaré de Indemnizacién Carretera es un
bono emitido por el Gobierno Federal y que tiene
la finalidad de aportar recursos para ayudar en
el rescate de las autopistas concesionadas.

Valor Nominal:

100 Unidades de Inversion (UDI s).

Emisor:

El Gobierng Federal de los Estades Unidos
Mexicanos a través del Banco Nacional de Obras
y Servicios Pablicos, SN.C, en su cardcter de
fiduciario en el fideicomiso de apoyo para el
rescate de autopistas concesionadas.

Cuptn:

Estos pagarés pagan una tosa fijo sobre el
monto denominade en UDIs. Normalmente se
pagan intereses cada 182 dias y se caleulan
utilizando la¢ base de dias naturales
efectivamente transcurridos.

Vencimiento:

1823, 3643 y 5463 dias.

Garantia:

El Gobierno Federal de los Estades Unidos
Mexicanos.

Divisa de Denominacién:

Unidades de Inversidon (UDI” s).
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e Amortizacion:

La amortizacién de estos titulos dependerd deII
tipo de emision. Existen emisiones que no'
permiten la amortizacién anticipada mientras;
que oiras podrdn ser amortizadas de manera1
enticipada totdl ¢ parcialmente a partir de una

cierta fecha,

e Liguidez: Varia dependiendo de la emisidn.
s Cotizacion: Precio limpio.
s Tenedores: Cuclguier persona fisica o moral, mexicana o
extranjerd.
1 + Base anual: Actual/360.

Pagares de Mediano Plazo con Garantia Fiduciarie

Descripcion:

{El Pagaré de Mediane Plaze con Garantia |
EFiduciaria es un titulo de crédite colectivo e
medio/larga plazo que cuenta con garantia del
fideicomiso constituide y son emitides por una
sociedad mercantil, comercial o industrial.

¢« Yalor Nomingl:

Por io generdl es de $ 100.00 pesos mexicanos o
sus maftiplos.

¢ Emisor:

Sociedad mercanti!, comercial o industrial.

o Cupdn:

Estos pagarés pueden pegar une tasa variable
| que resulta de comparar en cada corte de cupén
varias tasas de diferenfes instrumentos vy
seleccionar aquella que sea superior, También es
habitual el page de tasas fijas sobre el nominal
en UDI's.

| = Vencimiento:

Entre 1y 3 cfios.

e Garantia:

Del fideicomiso.

s Divisa de Denominacidn:

Generalmente pesos mexicanos pero también
pueden denominarse en Unidades de Inversidn
{UDI's).
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¢  Amortizacion:

La amortizacidn de estos titulos dependerd del
tipo de emisién. Existen emisiones que no
permiten & amortizacién onticipada mientras
que ofras podrdn ser amortizadas de manera
anticipada total o parcialmente a partir de una
cierta fecha.

s Liquidez:

Varia dependiendo de la emisién.

v Cotizacitn:

Precio limpio.

¢ Tenedores:

Personas fisicas o morales de nacionalidad
mexicana 0 extranjera.

Instituciones de seguros y de fianzas.
Organizaciones auxiliares del crédite.

| Sociedades de inversidn.

o  Base anual:

[Actual/360. ]

BONQS EMITIDOS POR BANCA DE DESARROLLO

Bones Bancarios de Desarrolio de Nacional Financiera (NAFTIIE)

s Descripcion:

El NAFTIIE es un bono emitido por NAFIW
mediano plazo.

¢ Valor Nominal

Varia dependiendo de la emisidn.

s Emisor:

Naciongl Financiera,

s Cupdn:

Suelen pagar una tase de interés cada 7 dias
conforme a la Tasa de Interés Interbancaria de
Equilibrio {TIIE).

+ Vencimiento:

Suelen ser a mediano plazo, entre 1y 3 afios.

s  Garantia:

Nacional Financiera.

+ Divisa de Denominacidn:

Moneda Necional.

*  Amortizacion:

Al vencimiento en un meonto igual a su valor
nominal. Sin embargo, NAFIN se reserva el
derecho de anticipar el pago parcial o total de
los bonos emitidos. En case de amortizacién
parcial se efectuard en la misma proporcién para
ios tenedores de los bonos en circutacidn y solo
podrd reclizarse en los fechas de pogo de
intereses.

|,

» Liquidez:

Variable. J
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-

e

Cotizacidn:

| A precio fimpto.

Tenedores:

Personas fisicas o
extranjeras.

rmorales, nacionales ¢

Base anual:

Actual/360.

Bonos Bancarios de Desarrolle de Nacional Financiera (NAFIDE)

Descripcion:

El NAFIDE es un bono emitido por NAFIN a
mediano plazo.

Valor Nominal

Depende de la emisidn.

Emisor:

Nacional Financiera,

i)

Cupén:

Suelen pagar una tase de interés cada 7 dias |
confortne e la Tasa de Interés Interbancaria
{ Promedic (TPI).

ri“ﬁ

Vencimiento:

Suelen ser a mediano plaze, enfre {1y 3 afos.

Garantia:

’ - . .
| Nacional Financiera.

Divisa de Denominacion:

N RN [

% Moneda Nacional.

Amortizacion:

il

| Al vencimiento en un monto igual & su vc(lor'l
nominal. Sin embargo, NAFIN se reserva el
dereche de anticipar el pago parcial o total de
los bonos emitidos. En caso de amortizacidn
parcial se efectuard en la misma proporcion para
los tenedores de los bonas en circulacidén y solo
podréd realizarse en las fechas de page de
lintereses.

|
|

e Liquidez: | Variable

o Lotizacién: | A precia limpic.

¢ Tenedores: [Personas fisicas o morales, nacionales o
’ extranjeras.

« Base anual: | Actual/360. )
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Bonos Bancarios para el Desarrollo Industrial (BONDIS)

Descripcion:

Valor Nominal:

;Los BONDIS son un preoducte estructurado en
donde el cupdn paga una tasa varible cada 28
dias

El objetive principal de estos bonos es la
captacién de fondos para financiar ¢ la pequefia
y mediana empresa a corfo v mediano plazo.

|$ 10.00 pesos mexicanos.

Emisor:

| Nacional Financiera.

Cupén:

Vencimiento:

| Tasa variable cada 28 dias. Dicho cupén pagard
lia Tasa mayor gue resulte de comparar los
siguientes instrumentos: CETES a 28 dias,
CEDES a un mes y Pagaré con rendimiento
liguidable ai Vencimiento (PRLV) a un mes,
Hevadas en curva al plazo de 28 dias.

1364 vy 3640 dias,

Earontia:

Nacional Financiera, S.N.C.

Divisa de Denominacion:

Pesos Mexicanos.

Amortizacin: Al vencimiento en un solo pago.
Liquidez: _[Ba‘ja. :
Cotizacién: Tﬁrecio limpig, no incluye intereses devengados.
Tenedores: Persongs fisicos ¢ morales, nacionales y
extranjeras.
Base anugl: Actual/360. I
ACEPTACIONES BANCARIAS

Descripeién:

Son letras de cambio girades a corto plazo por
empresas pequefias y aceptadas por unal
Institucidn de Banca Mdltiple a su propia orden|
con base en lineas de crédite que dichas!
Jl’ns‘rifucfones han concedido previamente a la‘
lemprese emisora. Son instrumentos que se
| colocan a descuento y otorgan a sus tenedores
un rendimiento producte del diferencicl entre e!

precio de adquisicidn v su valor de redencién. ¢
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« Valor Nominral:

$100 pesos mexicanos o sus multiplos. !

S

« Emisor: .Personas Morales aceptadas por instituciones de |
| crédito. |

s Cupdn: Ne pagan cupén.

»  Yencimiento: Entre 7 y 182 dias, en multiplos de 7 dias.

o Gargntia: Cuentan con garantia del patrimonio de las

Instituciones de Créditc emisoras.

e Divisa de Denominacién:

+ Amortizacion:

¢ Liguidez:

Pesos mexicanes.

Al vencimienta.

Media, en forma general depende de Ia
Institucién de Crédito que la emite.

o Cotizacion: A descuento.

¢ Tenedores: {Perscnas  fisicas y mordles, nacicnales vy
[ extranjeras.

¢ Base anual: | Base /360,

DEPOSITOS INTERBANCARIOS

Depésitos Interbancarios (call-Money)

Losg depdsitos interbancarios son operaciones a corto plazo a través de las cuales los
bancos invierten o captan Hiquidez de menera momenténea. En ta Circular Num. 1343 de
la CNBV, se define call-money come un préstame interbancario cuyo horizonte
temporal de tiempo es menor a tres dias hdbiles. Sin embarge, baje este rubro se
definen préstamos interbancarios a plazos supericres a tres dias.

En este tipo de operaciones, el principal gue se presta es el mismo que se recupera en
la fecha de vencimiento, y ademds la entidad prestamista recibe un interés, segiin la
tasa pactada, calculade sobre ese principal.
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CAPITULO III

Problemdtica y Seluciones.

Un problema al que se enfrentan las casas de bolsa o cualquier entidad financiera que
maneje bonos, es el de calcular el * precio actudlizado " de cualquier bone, dado que
como es un instrumente que cuye valor depende de une tasa de interés es natural que
su valor este variando cada dia y aun mds si estan indexados a algln indicador, come
ya se menciono. Para solucionar este problema tenemos que considerar una ecuacién de
valor que nos permita determinar e! precic del bono en la fecha que nosotres
requiramos (fecha focal) considerando los pardmetros vigentes en dicha fecha (ya que
algunos varian).

Precisamente es el precio actual el que satisface la ecuacién de valor con fecha focal
en dia en el que lo estemos calculando; mientras en el ¢tro lade de fa ecuacidn tenemos
el valer presente del valor nominal, el valor presente del fluje de los cupones que
falten por devengar y la parte correspondiente de intereses que se estén devengando
dei cupdn que este corriende {el cupdn vigente) de acuerdo al ndmere de dias que
hayan franscurrido; con la tasa de inferés correspondiente, es decir la tasa a la cual
esté referenciada el bono en cuestion y sea la vigente en el momento del cdleulo.

Un problema importante dentro de la negociacién de los bonos es la determinacion de
la tosa a la que sé estdn ofreciendo los titulos ya que este pardmetro nos permite
decidir sobre cual pasicién tomar de acuerde a las caracteristicas de mercado.
Entonces dependiendo del precio poder determinar la tasa que tiene implicita por
negociacion, la pedemos aproximar mediante métodas numéricos: métode de la secante
aplicada a la diferencia del precio sucio con una tasa cualquiera y el precio de
operacidn (precio de negociacidn).

Para incorporar funcionalidades faltantes al Sistema de Mercado de Dinero (MEDI)
de Necional Financiera, se realizé en mayo de 1999, por la Direccion de Operaciones el
disefio conceptual para la construccién de un médulo orientado @ la actualizacién de
precios de Bonos Gubernamentales.

Derivado de estos trabajos, se determina el algoritmo para la actualizacién de precios
de Bonos Gubernamentales, mismo que se incarpora para la Direccién de Informdtica
al MEDT en agosto de 1993,

Las restricciones para avanzar en adecuaciones al MEDI, aunado & las necesidades no
cubiertas identificadas en las dreas de negocios y operaciones, motivaren la decisidn
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de ampliar el alcance del médulo inicial, con ef objeto de cubrir temporalmente, los
siguientes requerimientos:

o Informacién oportuna y adecuada a ser empleada en ef proceso de negociacién de
BONOS, por parte del drea de negocios.

e Tasas equivalentes para |as operaciones en reporto para las posiciones en directo.

» Validacidn de parémetros de fluctuacidn para identificar las operaciones viables a
redlizar en el mercade.

+ Simulacidn de operaciones para una mejor toma de decisiones

= Valuacidn diaria de la pasicién de directo y reporto de la Mesa de Dinere.

e Generacidn de reportes contables para la provisidn diaria de Bonos tante en
directe como en reportc cumpliendo con lo establecido poer las autoridades
financieras.

e Determinecién dez los importes correspondientes a los cortes de cupén,
identificando origen y destino.

El producto resultante, es el Sistema Complementaric del Mercado de Dinerc

(SCMEDT). Cuyas caracteristicas de describen en el capitulo siguiente.

A continuacidn se describe esquemdticamente la identificacidn de los problemas v sus

correspondientes especificaciones: asigndndele a cada una, una selucidn en particular
{en su case) vy la derivacidn a la solucidn genérica por preblema delimitado.
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Problema:

Actualizar el precio de los
instrumentos financieros
dencminados Bonos
Gubernamentales, gue
paguen cupones
penédicamente

Especificacion1'
Caloular ¢! precio con
Infereses y/o sin infereses
en cualquier momento y con
fecha limite del dia actual.,

/

Especificackin2
Calcular e valor nominal
ajustado, a los indicadores a

los que esté indizado
dependiendo del tipo e
nsteumento.

Solucton

Crear y actualizar la bases de
dates con los indicadores
eCconodmIcos necesanos, asi como
de la emisiones wigenies en el
mercado susceplibles de  ser
reqociadas

Especificacion3
Galcular fos intereses que

correspondan al dia de

calculo especificado y 10s
importes correspondientes a
las posiciones de la mesa

Solucion

Establecer un modelo de
crecimento de intereses
devengados por ef cupén,
dependiendo de las
caracteristicas particulares de
cada emisin

Solucion General

Desarrotio  de  un  modelo
matematice  genénco  para
cualguier tipo de bonos .
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Especificacion2:

Elintinar la captura manual de
jos pardmetros de mercado y
valuacion.

Solucion:

Besarrollo de los
procedimientos  automaticos
para cargar los vectores de
valuacion de la BMV y los
archivos de ilos sistemas
existentes,

Especificaciéni:

Actualizacién de los precios a la
fecha de vencimiento y ia
valuacién con respecto a los
datos proporcionados por BMY
con fespecto a mercado.

Problema:

Automatizar la valuacién de la
pusicion de la mesa de dinero
con fundamento a lo
establecido por los lineamientos
de la CNVB.

\ Solucion General,

Desarrollo de un
procedimiento automatico que
vallie la posicidn, en base a
fos lineamigntos y parametros
proporcionados por Banxico y
la CNVEB.

Especificacions:

Calcular de forma automética
fos parametros de cdlculo
necesarnos para actualzar los
precios, de acuerdo a las bases
de datos disponibles en los
sistamas ya existentes.

Solucion.

Desarrollo de un método
matematico para la
apraximacion de las tasas de
negociacion de los
instrumentos cuyos datos no
estén contemplados en las
bases de consulta, para la
actualizacién adecuada de
Ine nrarina

Espacificacion4:
Valuar las operaciones en
reporte, tanlo activas como
pasivas en términos de los
ciiterios vigentes

Solucién.

Desarrollo de un algoritmo
que calcule el precio de
reportos a la fecha
especificada y ta valuacién de
los instrumentos involucrados
en la operacidn.
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Solucion General
Desarrollo de ios procedimientos

automatices diarios que

proporcionen la informacion
necesaria para la operacion de
los bones gubernamentales a
mercado

Especificacion1: Solucién.
Considerar los parametros de Creacién y actualizacion de las
flyctuacidn para la negociacién bases necesarias para la
de los instrumentos a mercado. @ administracion y alfmacenamienta
de los datos oficiales vigentes
para la negociacion a mercade,
Especificacion2; Solucion.
Desarrollar las herramientas Creacion de pantallas que
necesarias para la simulacién en permiten simular de acuerdo a las
fechas y tasas, considerando espedcificaciones del usuario a
todos los parametros de mercado p distintas fechas en particular, o
vigentes en las fechas peredos de tiempo tdeterminados
especificadas incluso periodos maycres a un
afio
Problemar
Proporcionar |as herramientas
necesarlas para la toma de
decisiones en fa negociacion de
tos bones, tanto para las
operaciones ah directo como en
la de reporto.
Solucion
Especificacion3: Desartollo de procedimientos
Estimar parametros de automatizados para la estimacion
negociacidn éptimos en té‘rmmos de parametros, que permitan
de las tasas de negociacion en calcular valores futuros
directo y reporto. P necesanos para estimar tasas dis
negociacién adecuadas a las
caracteristicas vigentes en el
mercado.
Espacificaciéng, Solucion
Desarrollar procedimientos para Creacion de pracedimientos
el estudio de los impactos en la . autométicos diarios que permiten
| deterrnar fa utiidad o pérdida a

posicion de Nafin con respecto a
los movimientos del mercado,
que permitan desarrcllar criterios
de posiciones a mercado

realizar por una postura a
mercado, dependiendo de los
parametros vigentes,
considerando fos
maximos/minimos de
napnriacion
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Prohlema

Generacién de reportes contables para
la provision de los intefeses y del
capital inverirdo en el instrumento

Especificacién

Automatizacion de los reportes de
pago de cupdn necesarios para afeclar
contablemente las cuentas
correspondientes

h

Espacificacion2.

Automatizar los reportes de provision
del comportamento de Jos bones en
posicion propia.

/

Especificacidnd

Autormatizar la provistdn de los bonos
en - provision de capital y prowsson de
intereses

Especificaciond

Caleular {os importes a cargarfabonar
por parte del iINDEVAL, de la posicion
propia y de terceros de bonos
gubernamentales que paguen cupon

Solucién General

Generacién de repories contables para la
provisién diana de bones en forma general y
desagregada. Desarrollo de un aigontmo
que determine el monto de intereses
devengados en la fecha de corte de cupon
asi como su la especificacién de las cuentas
para su afactacdn contabie,

N
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Qutput
% - Emisién

Fecha De Emisién
Fecha De Vencimiento
Plaze

Dias Por Vencer

Dias Transcurndos

Input:

« Serne

s Fecha

e TasaDe

Nanamiarman

Qutput:
2.- Cuptmn

> 8 8 8 & 8 0 &

Fecha De Inicio

Fecha De Conte

Dias Por Transcurrir
Dias Transcurndos
Plazo Efectivo

Tasa De Cupbn Vigente
Intereses Devengados
Cupones Transcurridos
Cupcnes Por Transgurnr

Qutput.
3 -Precios

Precio Con Intereses
Precio Sin intereses
Valor Nominal Ajustado
Intereses Devengados

Qutput
4 - Datos Generales

Nombre Completo
Valor Nominal

Tasa De Referencia
Tasa De Cupdn
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CAPITULO IV

Modelos y algoritmos matemdticos.

La ecuacién de valor estd compuesta por un lado del precio sucio / limpio del bono y
por el otro la suma de los siguientes tres componentes:

1. Valor presente del valor nominal.
2. Valor presente de los cupones completos que faltan par cobrar.

3. Valor presente de la parte proporcional a los dias que falten por transcurrir del
cupdn vigente.

Pl={[(I-L1+ i) UNETCA*DP )+ ( WN J+g] * (I +r )7} -{(1-PF)*q]
r 360 (+ryE

Ps = ([{ 1(1 5.0} J5( VN * TCA X DP }+ ( UN ) +g]* (1 +r )7}
r 360 (Frrft

ro-f{(TCA+ST}*DF ]
F60

g=(YN*TCU *DP)
360

Pf=  Precio Limpio
Ps=  Precio Sucio

PE= Llaparteenterade /OV)
Or
PF= Laparte fraccionaria { DV)
DP
D¥= Dias por vencer del instrumento.

DP= Plaze del cupdn,

TCA = Tasaala que este referenciada el instrumento, vigente en ei mercado o ia que
esté definida en el momento de la emisidn segln sea el caso. Es esta tasa la que

llevade en curva hos da la tasa efectiva (r) con la que treemos a valor presente
los flujos futures.



TCU= Tasa de cupdn. Esta puede ser fi)a desde el momento de la emisicn ¢ varicr
dependiende de las especificaciones de cada tipo de bone

5T= Sobretasa.

VAN, = Valor Nominal vigente del instrumento.

Para calcular el imparte de cupdn (corte de cupdn) para cada uno de fos periodos, se
utiliza la siguiente expresién:

CL = UN *{TCU * DP, / 360)
donde:

&I

Importe correspondiente a la parte preparcional del cupon vigente (:-€simo); en
el caso en que DP, sea igual al plazo del cupdn entonces el monte se conoce
coma cupdn, o imperte del corte de cupén.

VA, = Valor nominal ajustadoe, dependiendo de los pardmetros a los gue estén
referenciados.

OF, = Dias por vencer del i-ésimo cupén de ia emisidn.
Esquemdticamente el flujo del dinera es el siguiente (bono con n cupones).

Cupénl Cupdn 2 Cupbn n-1 VN + Cupén »

T 1 T 1

Precio

Este algorito es general para cualquier tipo de bono ya que en si, antes de entrar al
proceso de cdlculo, cada uno de los pardmetros deben ser procesados y relacionados
con las bases correspondientes parc que dependiends de la fecha de cdleulo se
determine cual o cucles son Jas variables que se modifican antes de caleular el precio.
Esto ditimo da como consecuencia la necesided de crear y administrar las bases de
dates necesarias para que con la minima informacidn per parte del usuario (inputs)
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sean calculados y verificados en las bases de datos correspondientes los pardmetros
que permiten calcular el precio correctamente

Ahorg bien es necesario desarrollar los algoritmos de bidsqueds para relacionar las
bases de datos correspondientes Estos fueron dividides de gcuerdo a  cada
pardmetro de le ecuacidn de valor; de tal forma que pudiéramos tener en forma
genérica, procedimientos en bleque para cada proceso

Algoritmos:

1. Céiculo de Tasa de Mercado (para celcular el valor presente de los flujos futures)
TCA.

2. Cdlculo de las Fechas del Instrumento (emisidn y vencimienta) y en funcidn g éstas,
caleular los dias transcurridos y dias por transcurrir de la emisidn &V,

3. Cdleulo de las Fechas del Cupén (inicio y fin), con lo antericr y los criterios de
fechas inhébiles determinar las fechas de corte de cupén y los dias que han
transcurrido y que falten por transcurric del cupdn vigente OP;

4. Célculo de la tasa de cupdn TeU/.

5. Cdlculo de la sobretasa ST,

6. Cdlculo del Valor Nomindl Ajustade VN,

7. Céleule del Importe de Cupdn.

Los siguientes diagrames de fiujo muestran los algoritmoes usados en el sistema para
determinar ¢l valor de cada une de los pardmetros mencionados anteriormente.



Proceso Gereral




Proceso de cdiculo de tasa vigente

fr

Saléi:cmnatan \abia GETES lultfia tasa y. plazo’ &

L
EN . donde faeha _pnblzmaan <= fecha sisferﬂa T ‘;’ ’
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Pracess de cdlculo de fechas del cupdn

|

=

o |
|

l_ diag franse. copon = s, ans_copon +1




Proceso de céleulo de tasa de cupédn

( Inicio

fipo instrumets F
ot BONDE & i
TRIBONDE i

Proceso de cdlculo de la sobretasa

. m=w-m,apmm}*,

L]
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Proceso de cdiculo del valor nominal ajustado

4 tidias. fransc, Eupon- (/)
« Pzo, wpoum}’(wa@ﬁ})

J(m’ﬂﬁm

see

ER
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Proceso para ei cdicuic dei precio
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Proceso de célculo de cupdn devengado
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Archivo INVER
- falio
- serie
- sobre tasaftasa real
- fitulos
- precio operacion

Diagrama &eneral de Contexto

tabla QUTPUTS

- folic

- serie

- *precio con int.
- precio oper.

- titulos
-*provision

CORTE_CUPON

- {Dregistro

- setie

- titulos

- "cupon

- *importe cupon
- fecha de pago




Diagramas de Entrada / Salida

facha de PrOCasg -

tipo de instumente - - -

tasa de cupon—-———————m,

Io\ﬂgu%dtﬁg ingmadq

plazo de la emision —-———t]
fecha de proceso ——-—————={ =

fecha vencimiento de la emision——————®= - -

= fiacha de emision
oy dle I3 emision

i———————#= dias transcuiridos de la emision

plazo del cupon —————#

dias transcurnidos de la emision ——————n -

dxv dela emision————————} #

fecha de proces—————-—8e &4

#= focha inicio del cupon
—= focha vencimiento del cupon
b= dxv asl cupon
| dias transcurrios del cupon
i~ cupones transcurridos
2 CUPONES X transcurnir

&= plazo del cupon modificade

fecha inicio det copon ——————m=|

tipo de instrumento ———————-—4g=

tasa del cupon ——————m :

——————— tasa del cupon

sobmtasz-:ﬁ“———u-:1 i

tasareal —

tasa del cupon ———————={ © ©
tipo de instrumento —————&~ -~
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Diagramas de Enfrada / Salida

fecha inicio del cupon ——————f&=p1
plaze del cupon modificado——————#="

dias transcurrides del cupon———————#=,

fecha de emision——————#~: 1.«

tipo de instrumento————————
facha de proceso——————— |

W= yaiior nominal ajstado

e 7 (factor de ajuste)

iasa de mercalo———————»

valor nominal ajustado—————»
dxv de la emysion——————®=I}
fecha inicio det cupon——————¥|
plazo def cupon modificado——————— =
dias transcurridos del cupon 8~
fecha de proceso 8=
fipo de instrumento———————#~
valor nomingl—————————¥=};
factor de ajuzte (Z) ™

plazo del cupon——————@={ T

tasa del qupon—————— =}
sobretasa modificada————#L

= arecio coh interes

‘% precic sin interes

-t eres devengado del cupoh

precio con intereses— - #=1"7C

precio de operacion - #=1°

provision

fecha inicio de cupon——————#='

serei de emision— =
fecha de procgso—————— ®=*
valor nominal ajustado %"
plazo del cupon =

n
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Método Numérice para el Cdlculo de la Sobretasa en Bonos.

Uno de los dates que mds nos inferesan cuando estames operando en un mercado de
dinero (mercade de tasas) es conocer la sobretasa de un bono ya que es el pardmetro
de negociacidn incluse en aquellos en cuya negociacién sea mediante tasas reales ya
que esta tiene implicita la sobretasa ( tasa real = sobretasa + tasa de cupén ).

En los casos en que la negociacidn la realicemos para comprar o vender en directo,
negaciamas la tasa del instrumento; pero cuando la operccidn es en reporte la
negociacién serd en términos de una tasa de descuento {tasa reporto) y el plazo, mds
no sobre tasa gue tiene el bono. De hecho es unc practica de mercado que o
contraparte ne nos preporcicne la tasa que tene el titulo que esté negeciando en

reporto pues esto le da ventaju en términos de negociacién,

El método numérico usado es el de {a secante ya que es el que mejor se adecua al tipo
de funcidn que eproximamos; la funcién es:

Po-Flsr) =0
Donde

Po = Precio de Operacibn o negociacion

Fs7) = Funcidn del precio que depende la sobretasa

st = Sobretasa (raiz)
Existe el problema de que el método no converge para intervalos grandes por lo que
tenemos que dar intervalos relativamente pequefios; para seclvar esta limitante
utilizamos un método de numérice (Método del Punto Medio) que precipite la
convergencia y optimizar de esta manerca fos tiempos de procesa.
Dade un intervalo cerrado de tasas de negeciacion minima y méximo [«,5] entonces:

Po - Fla) = Pla)

Po - F(B) = P(B)

S/ PR} * Pla) < O entonces

Calcularmos ef punto medio ¢ = ¢ + 8

2
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Fo- F4) = Flp)

SiP(B) * P(g) < O entonces
Calculamos el punto medio ¢” = ¢ + 8
asg” Z
Ir Inicio

5i Pla) * Plg) < O entonces

Calcutamios el punio medio ¢ za +4
Z
B¢’

Ir Inicio

Este procedimiento hos puede dar una muy buena aproximacidn pere es lente, por lo
que solamente lo usamos para determinar un intervale pequefio sobre el cual aplicar e!
métado de la secante; con un nimere limitado de iteraciones es posible determinar
una intervalo suficientemente pequefio para que el métode de la secante converja
rdpidamente.

Funcién P(St)

Métrodo de la Secante:
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El método consiste en acercarse a la raiz mediante secantes a la curva Pl):
La secante es:

Selxn) = y - Px) = [Pxo) - Plxo )] ™ x-x2)

( XX, nu’)

Xuet T X = [ POG) (X Xeg) ]
(POx)-Plx,. )

5
Fregic "

I

2

5

Xt

| / X3 X2 i 7

Con aste grifice 56 muesira fo forme en que comverge o
elwmdtodo de fo serante

Mo y X! son fox exdromes sobrotoses) eon Jog cyeles so
77 wmeie ef procese FAerotive




Diferenciales en Tasas

Con ef fin de promover las buenas practicas de mercado la BMV en consense con la
AMIB emiten en forma periddica los pardmetros de fluctuacion para la negociacion de
benos gubernamentales. Lo que implica que durante el periode en el que estén vigentes
dichos valores las negociaciones séio se podrdn dar en dicha banda de fluctuacién.

Para cualquier entidad financiera que participe en el Mercads de Dinero Mexicano
esto tiene una gran relevancia puesto gue implica cotas de negociacidn importantes,
ahora bien esto afecta fanto a las operaciones en directo come en reporto, lo que
canlieva a reconacer utilidades o pérdidas en posiciones que se tengan en directo
puesto gue al Hevarlas @ mercado pueden ocurrur dos casos:

» (Cuando la tasa que tiene el instrumento estd por abajo de los pardmetros de
mercado.
Esto implica que el illevar a mercado el instrumento (iratar de venderlo o
reportarlo) representaria reconocer una pérdida ya que el precio que tenemos es
mayor al precio que el mercado aceptaria por lo que tratar de venderlo implicaria
venderlo mas barate.

¢ Cuando la tasa que tiene el instrumento esta por arriba de los pardmetros de
mercado.
Esto implica que el llevar a mercade el instrumento (tratar de venderlo ©
reportarle) representaria reconocer une ganancia ya que el precio gue tenemos, es
menor que el de mercado y tratar de colocarlo dentro de los pardmetros conlleva a
una ganancia pues lo venderiamos mds caro.

Es importante mencionar que el diferencial que existe al “llevar' a mercado el
instrumento no es homogéneo durante la vigencia del pardmetro, esto se explica
porque el crecimiento de un bone a diferentes tasas no es paralele puesto que lus tasa
que tiene representan distintas velocidades de crecimiento. Es decir que cuando
llevemos a mercado un bono y que esto conlleve pérdidas, al final de la vigencia del
pardmetro las pérdidas serdn las minimas mientras que a! inicio serdn las mdximas;
pero cuande llevarlas a mercado impligue una utilidad el inicio del pericdo de la
vigencia del parametro las utilidades serdn las maximas y al final las utilidades serdn
las minimas.

]
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Diferencial en Precios Sucios

0.01

0.005 -

-0.005 -

-0.01 4

|
_0‘015 _/ i

-0.02

Este es un ejemplo de un Bonde con sobretasa del 0.95% pero durante el tiempo en
que lo retenemos los pardmetros de mercado varian en cuatro ocasiones:

1

Los pardmetros estdn en un rango del 1.00% af 1.50%

Es decir estamos por abajo de los pardmetros, entonces al menos debemos Hevar
el bone a un precio con ta cota minima (1.00%) lo que representa una pérdida que va
disminuyendo conforme transcurre el tiempo.

Los pardmetros estén en un rango del 0.90% al 0.93%

Esto representa una ganancia pues el precio que se tiene en menor que el que
maneja el mercado; también podemos notar que la ganancia va disminuyendo por la
diferencia en tasas que tienen. Es importante mencionar que a discrecién podemos
llevario al extremo opuesto de la banda de fluctuacién para maximizar la ganancia.

. Los pardmetros estdn en un rango del 1.05% al.30%

Nuevamente estamos por debajo del mercado, presentando una pérdida, a
diferencia del caso anterior el criterio serd (en caso de fener que salir a mercado)
ir a la cota inferior pare minimizar las pérdidas.

Los pardmetros estdn en un range del 0.94% al 1.00%
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En este caso estamos dentro de la banda de fluctuacidn por lo que no
representaria pérdida o ganancia alguna llevario a pardmetros. En este caso el
criterio de negociacidn es a discrecion del aperador,

La importancia como se puede ver es que los diferenciales en tasas nes proporcionan
criterios para la toma de decisiones tanto en directe como en reporto,

Por lo tanto el algoritmo es:
Sea / la tase de negociacidn que tiene implicita el bono a evaluar.

Seq el intervalo [« /1 los pardmetres de fluctuacién publicados por las autoridades y

que sean vigentes ¢ la fecha del cdlculo,
Criterio

Si 3>z A= enfonces

P51 = PR}

Sino
5/ f < i entonces
P(ST) = F(3)
i ¢a
Prst) = Pl)
Fin
Fin

Donde A(51)es el precio de un bono a la tasa 57
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Tasas Equivalentes

En el mercado de dinero es necesario conocer las tasas equivalentes a un dia para la
negociacién de los reportos; como un pardmetro "base” se toma la tasa de cupén que
tenga el instrumento en cuestién, en el periodo del cupdn vigente.

La importancia radica en que, conociendo cual serd el comportamiento del bono en el
periodo de cupdn el cdlculo de una tasa equivalente a ese periode en un plazo aun dia o
fos dias por vencer del cupdn nos proporcionaria un “maximo” de negociacidn en
reportos puesto que asi se garantiza una utilided ya que el crecimiento del reporto
serd menor que el crecimiento del bono, apalancande la operacién redlizada o por
realizar.

Comparative Bono/Reporto —\

10.005 ‘
10
9.995
999
9.585
9.08 |
9.975
9.97
0965 : —
13/081590 18/08/1999 23/08/1599 28/08(1980 2/09/1989 7/09/1999

\
|
|
|
1
|
l

En la grédfica anterior se muestra como el comportamiento del reporto sobrepaso el
crecimiento del bono, lo que implica que se negocid con una tase mayor a la equivatente
a un dia.

Comparativo Bono/Reporto

10.005
10
9.895
999

. 9985
9.98
L9975
i 987
| 9965
: 13/08/1999 18/08/1999 23/08/19990 28/08/1989 2/09/1833 7/09/1999
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En este grdfico la velocidad de crecimiento del reporte es menor que la del bono ya
que se negocic a una tasa menor que el mdximo que sefala fa tasa equivalente.

Tenemes dos casos en cuanto a benos gubernamentales se refiere:
* Bonos con tasa de cupdn fija.
¢ Bonos con tasa de cupén variable.

En el primer caso los instrumentos con tasa de cupdn fija son los Ajustabonos,
Udibonos y Pic”s; Los cuales tienen una tasa de cupén fija desde su emisidn, por lo que
se hace necesario calcular una tasa efectiva durante el periodo del cupdn vigente
(TECY), pero esto ne seria suficientemente representativo ya que precisamente estos
instrumentos estdn indexados a la inflacidn con lo cual es necesario afectar la TECY
con lainfiacidn.

El método que se emplea es:

Caleular el precio al inicio del plazo del cupdn v estimar el precie al final del mismo
pericde {esto dltimo mediante una estimacion estadistica, ia cual consiste en una
regresién lineal multivariable que redliza el drea de Estudios Econdmicos de la
Institucidn y aplicando la metodologia de Banco de México para el cdiculo de las
Unidades de Inversién, con lo que se ajusta el valor nominal a la fecha de corte de
cupdn) con estos dos datos calculamos la razén de la diferencia en precios y la
llevamosz en curva un dia (tasa efectiva diaria}, y en curva a los dias por vencer del
cupdn, este tltimo como un dato extra para reporios con un plaze mayer un dia.

El problema mds grande en este tipo de instrumentos es que no conocemos el valer
nominal al final del periodo del cupén lo que nos obliga & estimarlo; en cierta forma
aungue son instrumentos que su valor nominal son en Udis (los ajustabonos ya no se
incluyen puesto que la (ltima emisién vence en diciembre) el problema se concreta a
medir [a inflacién y caletlar los valores estimados de las Udis en un periode futuro no
menor a siete meses (ya que el plaze mds grande de tos cupones de estos bonos es de
180 dias). Bl procedimiento adecuade es una regresién multivariable que nos permita
estimar el crecimiento de la inflacion en base a indicadores econdmicos come: El tipo
de cambio, la base monetaria, salarios minimos e inflacién anterior. Con los datos del
crecimiento estimado de la inflacién podemos caleular la inflacidén quincenal y los
valores de las Udis de acuerdo ¢ o metedologia establecida por Banxico.

Para los bonos con tasa de cupdn variable v cuyo valor nominal no estd indexado a

ningdn pardmetro econdmico {Bendes y Tribondes), la operacidn es mds sencilla puesto
que conocemos en la fecha de inicie de cupdn la tasa vigente (TECV) y que se aplica
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para los cdlculos del instrumento por el plazo del cupén con dicha tasa: por lo que el
precedimiento se reduce a llevar en curva la TECV a un dia, con io que obtenemos la
tasa equivalente o un dia y la correspondiente para los dias por vencer del cupdn

vigente.

Nota:
Algoritmo para las tasa “llevadas” en curva:

Siyr0 y az0

TRE = ({(1 + 8 * »/360)"( a/y)) - 1) * (360/a)

]
3
S

Y
g

TRE=0
Fin
Donde:

/3= Tasa Conocida,
7= Plazo de la Tasa Conocida.

w = Plazo al que deseamas convertir la Tasa Conocida.

TRE = Tasa equivalente al plazo

Anexo!

Reporte que detallan los pardmetros caculades para obtener s fasas equivalentes
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Aplicaciones de! Sistema y Perspectivas

Ef SCMEDI es actualmente utilizado por la Subdireccién de Operacidn de Mercados e
Inversidn Accionaria (SOMIA), mediente el cual se reclizan las siguientes actividades:

Gerencia de Control Operative de Mercados

Back Office de Mercado de Dinero

Verificacién de precios con contrapartes para la confirmacidn de operaciones
hechas por la Mesa de Dinero de la Institucion.

Cdlculo de los importes de cupdn a recibir por parte del INDEVAL para su
registro y control.

Coordinacién de Informacidn y Estadistica

Célculo de la valuaeién de la posicidn Institucional de Mercade de Dinero y los
reportes y archives informativas a diversas dreas coma:

o Subdireccién de Mercado de Dinero, Divisas y sus Derivados. (SMDDD)

o Subdireccidn de Normatividad y Operacién Contable. (SNOC)

o Subdireccion de Capitalizacidn y Andlisis Financiero (Programacién
Financiera). (SCAF)

Generacidn de reportes a Banco de México que perwiten determinar la
tenencia neta de titulos Gubernomentales y Bancarios, para medir la posicidn
ajustada por riesgo a mercado.

Andlisis del Mercade de Dinero Mexicans que permife proporcionar
informacién oportuna a la SMDDD.

Coordinacion Contable

Célculo y generacidn de los reportes correspondientes para la provisidn de los
instrumentos en la posicién institucional, para las operaciones en directo como
en reporto,

Cdlcule de monto de los cupones que se devengan para su registro contable.
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En la Mesa de Dmnero de la Instifucidn el sistema es utilizado para las siguientes
actividades:

s Pera determinar ta posicién disponible ¢ negociar en operaciones en directo y
reporte,

« Cdleulo de las tasas equivalentes susceptibles de ser reportadas (venta
reporto) en posiciones en directo (posicién propia).

« Simulacién de operaciones para la toma de decisiones,
Actuaimente se trabaja por parte de la Direccion de Sistemas para el establecimiento
de una interface que permita tomar los datos proporcionados por el SCMEDI, e

implantarios en el MEDI. Lo anterior con el fin de poder proporcionar a nivel
institucicnal los datos-generados para ung oportuna tema de decisiones.
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Caracteristicas y Funcionalidades del SCMEDT

El sistema fue estructurade de manera modular agrupando en forma genérica las
herramientas cen las que cuenta:

1. Simulacidn

En este médulo se pueden redlizar simulaciones de bonos en funcién de las fechas,
plazos y tasa de negociacién tomando en cuenta las caracteristicas reales del
entorno financiere vigente en las fechas estipuladas por el usuario. Lo anterior
basado en los algoritmos que se describen en el presente trabajc.

El caleulo de los precios para Bones Gubernamentales, se realizan en la modalidad
de precio sucio y limpio, asi como los intereses que se vayan devengando de
acuerdo a los dias transcurridos del cupén vigente,

Las simulaciones se realizan por pericdos mayores a un dia o intra dia, en esta
tftima desplegando todas las caracteristicas del bono:

o Emisidn

e Cupdn Vigente

e Cupones transcurrides y por transcurrir

s Datos de negociacidn
o Precios

También aproxima Tasa de negociacién con base 4l precio sucio, emisién y fecha de
cdlcuto; todo lo anterior para operaciones en directo,

En lo que respecta ¢ operaciones en reporto, realiza simulaciones en periodos ¢
intra dia en funcidn a plazos y tasa de reporto.

2. Procesos Contables
Con las herramientas de este médulo se realizan los procesos de:

s Provisién de los Bonos Gubernamentales que pagan cupdn periddicamente
para las posiciones en directo.
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= Cdleulo de intereses parg instrumentos que paguen cupdn (corte de cupén),
segregando los importes de la posicién propia y de terceros, determinando
las vias mediante las cuales se abonan y cargan los importes.

e Cdleulo de las provisiones en las operaciones en reporto tanto del valor que
esté inmerso en la operacidn {come garantia), como ef de la operacién
misma del reporto,

3. Andlisis

Este mddulo proporciona la infermacién de apoye para la negociacion de Bonos

Gubernamentales, de acuerds o las condiciones de mercado prevalecientes,
incluyendo la relativa a operaciones en directo y reporto (Vg. pardmetros de

fluctuacidn, tasas de referencia e indicadores econdmicos)

Permite determinar lg utilidad o pérdida e realizar por una postura a mercade en
funcidn de las catas de negociacidn vigentes.

Generacién de reporfes de la posicién disponible para lo ceiebracidn de
operaciones en reporto. Proporcionando la informacion necesaria para la toma de
decisiones en cuanto a la asignacidn,

Para la asignacidn de tftulos en reporto este mddulo calcula y para los bonos
udizedos estima las tasa mdximas para la venta en reporto, que nos garanticen una
utilidad: de esta manera podemos garantizar el adecuado fondeo de los valores con
operaciones en reporto.

4, Valuacién

La valuacion de las operaciones en directo y reporto, contemplando los
requerimientos de las autoridades son cubiertas por este mddulo. Este en funcidn
a que la normatividad vigente sefiala que : * Los titules de deuda se valuerdn a su
valor razonable el cual deberd incluir, fanto el componente de capital, come los
intereses devengados. ™ lo cual aplica tanto a operaciones en directo como en
reporto,

Cuenta con las herramientas para generar los archivos plancs para su posterior

registro y andlisis; asl como también para la fermulacién de reportes por tips de
operacién {la institucién como reportada y como reportadora, y en posicidn propia).
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5. Bases de Datos

La administracidn de las bases de datos puede realizarse desde este mddule
permitiendo la captura y validacién de los datos que ¢l sistema requiere.
Para los archivos que cuenten con un gran nimers de datos come son el vector de
precios de la BMV y el archive plano de ta posicidn de la institucidn se reclizan por
un procese que los carga directamente en las bases del sistema, eliminando el
factor de error humano.
Existe una herramienta que permite la administracidn de los usuarias, en ef cual se dan
de alta los nuevos usuarios, la asighacidn y reasignacién de los roles de usuario que
determina los mdédulos y herramientas a las que tiene accese, en funcidn del tipo de
usuario definido de antemano.

Como se menciond el mend del SCMEDT esta confermade por médulos:

o Simulacién
En este mddulo se pueden simular operaciones en reporto y en directo para
cualquier Bono Gubernamental

+ Contabilidad
Los procesas contables de provisién, corte de cupdn y actualizaciones parciales
se realizan en este médulo,

s Andlisis
Las herramientas que agul se encuentran estdn destinadas a estimar tasas en
reparto para bonos cuponadas y establecer las posiciones disponibles para su
negociacidn, asi como para aproximar v calcular pardmetros de mercade.

s Valuacion
En este se comprenden las herramientas necesarias para valuar las posiciones
en directo y reporto de ia mesa de dinero.

» Bases de Datos
Aqul se encuentran los acceses a las bases de dafos dei sistema tanto pare

consulta como para actualizacidn manual y automdtica,

s Administracidn de Usuarios
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Permite la administracién de los usuarios, en cuanto a la asignacién de roles y
accesos por niveles; permitiendo al administredor del sistema asignar login y

password.

En la tabla siguiente se muestran los niveles de usuario establecidos para el SCMEDT.

P Nivel de Usuario Descripcién
A Administrador
B1 Usuario Coordinacidn de Inf. Estadistica
B2 Usuario Coordinacion Contabilidad
C Consulta
E Especial
Aceeso a les mddutoes por tipo de usuario
Nivel de | Simulacién | Contabilidad | Andlisis | Valuecidn | Bases de Admén.
Usuario Datos Usuarios
A v o v v v o
E1 v W
! Ez v v
} Bl v v v v
Bz v v
C L4 v
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Aspectos Técnicos

El sistema se desarrolla en Visual Basic 6.0 en vinculacidn con bases de datos
desarrolladas en Access 97. Cuenta con roles de operacidn dependiendo de login y

password.

En los siguientes cuadros se muestra las caracteristicas de la base de datos y las
relaciones establecidas para su funcionamiento,

P oo ey
SoTA TRSIE NG 54
Pded b

2
-
-
t
e
&
o
o
b

Ne Tabla Canpes Laracrorishoas Deseripeidn Na Tabla Lampos
1 | Lhasel Tdregtstra Mimere (Jargo) Periute Tenes el contral de los fechns en los que se carga los archives [ ‘ e TAINPE
Fecharegistral FechatHara el MEDT y los vectares de la BV pera eviter que lus procesos do |FechaPubheazion
Cargadol B lactuaiizocidn no se realicer con fechas erréneas ValorINPC
[ Table Campos Caracterisheas Desermpeiin Mo Tabla Campos
2 cetes TdCetes Namerd (largo) |65 10 Tabla que. administea las emisiones ds Cetes y permite obtencr a3 7 | Corte_Cupon |Tdregistra
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CetesSi Neinero (doble) Digtio
PlazeZ Nimero {entars) Act_Pas
Di_Rep
i LibroCertera
Ne Tatla Campos Caracterrheas Bescripeian Titules
3 i CatasBones  |Td Mimera (large) €5 |2 bose de dates que comprende los pardmetra de fluctuactdn 1Cupon
FachaPublicacon Fecha/Hora emitidas par lo AMTE, para fa regociacudn de los Banas Importe_Cupon
Digk Nmero {larga)  |Gubernamentales Carge_Trdeval
DialT [Mimers (Jarged Cargo_Siwe
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CaraScperior Rdihers {dobfe] Aboro_Stac
Aboro, Resultados
Absno_Conteats
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TitulosDisporubles [ NGmera [largo) Clave
Precolorintereses  {MNimero (doble} TV
Tasaaleuls Mimero (doble) Erusor
PrecicParametrizade [Nimere (doble) Ermiscen
Tmporte T Emers (doble) Precia By
ImporteParametr zaddiimera (doble) TaseAprox
Fecha_Corte_Cupon [Fecha/Hora
OXY [Numera (largo)
Tasa_de=_Cupan haimera {dable} ) Table Campas
5] provowon | [Ldregistre
Serie
Ne Tabla Campes Larasterirhcas [ Falia
5 Bmusonrs T}Iaems'o&s Nhirane (lanasl Compagnde rodus log eisones de Bonos fobernmmentales Tirules
Clave: Texto dos wgentes con los {. de ta emiscn PrecioSinlntereies
%iuzoEm-s\on [Nimere Jarge) ProwisianCepital
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Brmson Texto Corroto
Emaxr Texto Digto
Sere Texta Cortraperie
Act_Pas Texto Tipoalor
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Digte Mirera (arep) ThpeTrstit
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A continuacidn se despliega le lista de reportes y archivos que genera el sistema,
asi como su localizacidn en el mend. En el anexo se muestran algunos de ellos.

Nombre Caracterizhoas Repate | Archne B Ongen{Access) Meni No
Pronsion Provision Total de Bores Guberamentales M Cutputs Gont, Prowsidn 1
Priasicn Frovsidn de Copital e Intereses.cesngregados v Cutpts Cont, Pravision Desglomdz 2
Cesghazch
Provgcn RAA Verta Reporta conTrerementos Diaries v Corepe Cort Repartes Reportos 3
Diarier
Provisuin R/P Campra Reports con Ircrementas Diarios v Corepo Cortt. Repartes Reportes 4
e
Prowisidn R/A \ortg Reporta con Treremoros Agpmuadec dosds ln Facho dt v Coropo Com. Repaias Reportes S
Acmiach Corvartacdn
Provsén R/P |Carpra Reparto con Trerementes Acmuodos desde fa Fecha &) ¥ Corepo Cort. Reportes Repartos 3
Acurulock Concertacién
Archvvg Repartcs | Archivn Gerera] de peraciores en Reparte v | Corepo Cort. Tebds Reportos 7
CortedeCipdn | Tmpertes ce los Pagos de Gupdn die los Boros Guberramericles de fd, Certe:_Gipdh Cort Repartes Grte de Qgln. | 8
/A, R/ARP)  |Pesiadnds la Mesa enDirecto y Reporto
CotedzCipin | Inpartes ce log Pagos de Glpdn G log Bares Guberramentdes que v Corte, Cupdn Cont Repartes Corte de Cupon 9
{Smtch) Nefin Opena por Tercares
Cortede Qpdn | Timportes de los Pages de Cupdn de los Boros Guberramentdles el Corte_Cupdn Cortt. Repartes Corte de Gupdn 10
Gereral Trstriucion More g en General
Trtulos Desporsbles| Nirero de; Triulas Dponbles que posez I Trstiucdn (en drecta) ¥ D9 Ariliss Disponbles 1t
vz vender en Reparto pora Guberramentales.
Bordes Nimero ce Titulos Disponibles en Borcks (en crecto) para verder v Disp%9 Ardhsis. Drsponibles ]
Reporto deperdiendy dz ka fecha de Corte dz Gipén
Diferencicdesen | Moestre los diferencdles en Tas y Precios (ublided/perdics) de lod ¢ Lasp39 Arglisis. Disponibles i3
Tasas Boros Guberramermdes con Resperto @ los Pardmetros o
Fluchueidn Vigentes.
Tosos Sshmkes | Mestra los Sobretescs/TesesRenles Tnphatkes en o Vecter de v [PrecisBiY Ardlisis. Precios BMY M
de Mercodks Precios de Mercods oz BV
Tases Eqredentes| Tosas Bquvalentes a un Dia v 6 los Dies por Verver del Cpdnpd ¥ Tosostognalertes Ardlisis. Tosas Estimadas L]
(Borcksy Bongs Gubarvamentales <ty Tasa de Cpdn se Ayuste. aoch Corte def
Tribendes) Gpén
Terses Eqpavaletes | Teses Equivalentes o un Dfa y a los Bies por Vercer del Cédnipord ¥ TasesEqunalentes Andlisis, Tasos Eshmadas &
(dbornos, Pic”s'y |Bores Guberromentales ayn Tesn ¢ Cupén sen Fia Durorte. fg
{Boros) Vigeroa del Born,
Actidizooores | Meestra la Pesioén de wn Determyrode Contrato con s Precieg ¥ 1Qutputs? ValuoodnRepartes 7
Faradles MEDL  [Actudlizados de e Cperacianes en Directo como en Reporto v g
Ouracie: del Vielar y Ja Operncsdn (repotes)
Vidueridn BY/A Meestra la Vigduondn a Mereads de: I Cperaciores en Dregeto Aty * Veherdn ValunciSnRepertes bt-]
Vigentes enFuncién de los Ttuios Drsponibles
NolwoidnR/A HMestra ke Valuocen e Meraod de ko Operacionss enReporto Achwy 7 v {Vauodn VoioodnRepertes B
{ Vigerttes Desglasando la parte Actwva (Vdar) v ka Pesiva (Cperacidh]
Reparto}
Vahurtén RAP Mestr kg Valuaeitn a Meroad de fa Openaciores en Reporto Pasv ¥ Y Veluocién VauacsénRepartes 20
Vigerttes Desalesindo la parte Activa (Cperatadn Reporta) y ba Paso
(volor)
Archivo Valuedn |La Poscién Sereral de b Trstrucién Vehaok o Merasdo v Valuaerdn Valurrion Tabke 2
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Aspectos Necesarios para la Instalacién del Sistema.

Los siguientes criterios son los minimos indispensables para el acceso e instalacidn del
sistema.

» Que el future usuarioc este contemplado dentro de la base de datoes
correspondiente y que su uso sea justificado a través de los criferios previamente
establecidos.

e Para los usuaries cuyo tipo de use sea clasificade como “especial’ y/o
“administrador” establecer una carpeta en el disco duro denominada PREBQ para el
manejo de ias bases de datos obtenidas mediante el Data Browser. Establecer ios
archivos Schema.Ini, PreciosBMV.ixt, VectorBMV.ixt e Inver.txt asi como el
Query correspondiente para generar en archive plano (Inver.txt).

e Establecer el tipo de usuario, asi como el alcance de su acceso a las diferentes
herramientas y bases de dates contempladas en el sistema.

¢ Para la dlfima versidn serd necesario verificar que los controiadores estén
actualizades en la versién 6.0 de Visual Basic y que el Set Up sea procesada en
dicha versidn.

= Direccionar las bases de datos en un disco virtual y establecer las caracteristicas

necesarias para la direccionalizacién al servidor en el case correspondiente (Path
Way).
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CONCLUSIONES

El desarrclioc de sistemas para el apoyo de les actividades cotidianas es de gran
relevanci pues con el esfudio de las necesidades de informacidn en tiempos cortos
permite mejarar el desarroilo dei trabaje cotidiana: pues el acceso de la informacién
actualizada de manera oportuna promueve entre muchas cosas la toma de decisiones
adecuada basada en los pardmetros prontos y confiables,

A partir del andlisis de necesidades de informacién ne cubiertas en la Institucién
Financiera que nos ocupa, en lo relative a la determinacidn de vaiores actualizados y
elementos de valuacion de bonos gubernamentales, mismas que son originadas por la
falta de funcionalidades en e! Sistema de Mercade de Dinero (MEDI), se disefig,
construye ¢ implementa el sistema denominado Sistema Complementario de Mereado
de Dinero (SCMEDI).

El sistema mencionade viene a constifuir un apeyo significativo a las actividades que se
desarrellan en la Subdireccién de Operaciones e Inversidn Accionaria de Nafin, de
manera concreta en simulaciones, procesos contables, andlisis v valuacidn sobre bonos
gubernamentales.

Ei SCMEDI contempla medidas bdsicas para una adecuada administracién de la
informacion tales como controles de acceso, respaldes de informacidn y flexibilidad
para la parametrizacidn de nueves instrumentos.

Los servicios que proporciona el SCMEDI no pueden ser considerados como ung
solucidn definitiva, con base en que ésta solo se alcanzard cuando se cuente con un
sistema integral para fa totalidad de operaciones de mercado de dinere que efectda la
Institucidn, sin embargo, alin pare este propdsito el SCMEDI proporcionard un apoya
considerable, toda vez que los algoritmos y rutinas por éste contemplados, podrdn ser
utilizados como parte del disefic conceptual, inherente a ftodo desarrolic de
funcionatidades, con las consiguientes economias en costos y fiempos.

Por dltimo es importante resaltar la gren herramienta que son las matemdticas en las
finanzas, como un medioc con el cual es posible comprender y simular el
comportamiento de los instrumentos que se cperan en log diversos mercados
financieres, no sclamente el de Dinero.
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ANEXO

MUESTRARIO DE REPORTES GENERADOS POR EL SCMEDI



BONDES

Serie  Tasa Negociacién
LOI0s17 1 05490%
L9 0.50000%
1F030320 1.01000%

% de Posicida
Lood2e 1 $0000%

% dc Posicibn
1PG30731 1.00500%

#o 4t Position
TOTAL

Precio Actual

101 12804219
100, 79636080
99.60731840
85.400386%

100 75186342
0.622971%

98 27601187
13.386643%

Tétulos

195,006 00
500,000 00
500,000 68

1,195,000

8,708 00
£,70%

194,11000
194,110
1,397.818

2170272001

TFitulos Pasivos  Titulos Dispombles

195,000 00

4480

19411600

o0aa

3,708 00

[1ed]

Importe

400

000

87734727
§77,347.27

0.00
0.00
877,347.27

Corte Cupén

22/02/2607
22/0212001
2210272001

103200

157032001

DXy

85
282
757

SCMED)
Tasa Cupbn

18 220009
1% 22000%
18 22000%

17 82000%

16 71000%
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DIFERENCIALES EN TASAS

Serie Foho

{PE3032077,286,333

1903073127,286,330

110426 26.1568.717

LOLOs1? 22.307.755

LOIL129 27 440,094

TOTAL

8301052417,679.449

8305021028 453,616

TOTAL

PIE7TU 20,126,139

TOTAL

Titulos Totales  Tasa NMegomanién

500,000 00

184,110 08

4,108 00

155,008 60

£00,000 00

148,521 00

$00,000.60

577100

1 01000%

1 005000%,

1.560000%

1 054900%

© 8600007

7 290000%

7 350000%

6 £86000%

21/02/2001

Pretwo Nafin  Tasa Ajsstads  Preno Ajustado Biftreacial Precios Diferenvial Tases

9060731840

98 27601187

160.75186842

101 12804219

160 79036080

298 75162418

281 22832662

289 15715840

1 0L 600

1 005000%

0.350000%

0 850000%

0 B0000%

7.280000%

7 350000%

5 560000%

99 60731840

98 2760L167

104 85474645

101 17504568

100.79036089

298 75162418

281 22832662

28294485944

000000000

G 00000009

Q11287803

0 04700349

0 CO0G0000

0 00000000

¢ 00000000

(0 21229695)

0.000008%
£.008600%

04.000000%
0.000000%

-0.650000%
«0.650000%

0 204900%
-0.204540%

0.000000%
0.000000%

0.000000%
0.000000%

1 06000C%
8.600000%

9 014000%
0.014060%

SCMEDS

Treparte

LU
0.20

a0
LE]

98294
982,94

9,165 68
9,165.68

ang

16,148.62

000
4.00

900
0.60
6.650

(1,22517)
(1,225.17)
(1,225.17)



Titulos Disponibles {Bonos Guhernameniales)

Sevie

L010428
1019517
Loliae
IPD30320
1P030731

S3010524
55050210

PiP?70

TOTAL

TFasa Negocizeidn

1 3D060%
105450%
0 80060%
1 61000%
1 Ue500%
0.343071%

7 29006%
7 35000%
T335608%

6 48400%
6ABE000%

Precio Aetaal

100 864736447
01 175043682
100 790360797
$9.6073 18356
08 276011866

258 751524183
281 725326622

288044856442

Tltulos

8,708 00
195,000 00
500,000 00
500,000 00
194,110G0

1357318

148,521 00
300,000 00
43,521

577100
5771
2,052,110

Tiusles Pasivos
Disponibies

G 00
195,000 00
194,110 00
332,110
138421 00
1341

0.60

v
527,531

21/02/2001

Titulos importe
8,708.00 87833021
000 0.00
080 000
8,702 #78330.21
10,106 00 3,417,391 40
10,100 3,0E7,391.40
5771 00 1,657.300 7%
57171 1,667,500.78
2457 5,563,222.40

SCMED]

Cortede Cupfin - DXV Tasz Cupdn

1/03/2001
22/02/2061
22/02/2001
2222000
1570372001

24i05/2001
16I0BIZ00E

V372001

64
85
281
757
890
505

92
1,450
1,124

2,374
2,374

17.82000%
18.22000%
18.22000%
18222000%
16 71000%

5 50000%
& 000L0%

3 62500%



REPORTE DE PROVISION DESGLOZADA

Serie

1010426
ioios17
Lotlze
iPQ30320
1PY30731

S30524
$305021C

PPITU

Titulos

8,708
195,000
500,000
500,000
193,110
1,397,818

148,528
500,000
648,521

5771
5,771

Precio Limpio

98,76077501
9976260347
KA42579118
98.24274726
97.99591041

29354559732
250.91426019

281.13D62698

Provisidn Capital

0.001093
(0007061}
(0001930}
{0.001929)

0067601

0.018086
0.619479

0,017443

FECHA  21/02/2001

fmporte Cap.

9.52
(206.95)
{965.19}
{964.43)

310.86

(1.516.19)

2,519.8%
2,739 66
12,559.56

HIES
160,66
10,844.02

5.940500
1.315889
1313889
1.31588%
0.232083

1.606944
0.083333

2703125

Int. Devengados Provision Int.

£ 049500
0450611
0.050611
0.050611
0:046417

0.018056
0016667

0.0156235

SCMEDI

Importe Int.

431,05
986917
25,305.56
25,305.56
9,005.94
69,921.26

2,681.63
233333
11,014.96

90.17
90.17
£1,026.40



TASAS EQUIVALENTES

Foho

Serie

27,230,333 1PO3DI20

27,286,330 12030731

26,156,717 Lolodasd

22307755 LOIOSIY

27440094 1031429

Total

25,1 16459 LPO29214

ZA.968,233 LPO20315

Toral

pXY  Thwmlos
87 Soh000
890 194,110
64 8.70%
85 195,000
81 500,000
1,337.818
358 1,600
540 918
1918

Fechas de Cupie
Inicre P Sobretasa
25002001 200272000 1 0100%
15/02/2001  15/03/2001 T 0050%%
WO2200Y S0 1 5000%
250172061 22/0272001 10549%
250072081 220022004 0 8000%

15/02/2001

150272000

17/05/2001 G 6800%
17/052000 0 83006,

Tasa Ponderada (1 Dia)

21/02/2001

TFasa de Cupér DXY Cupée  Tasa “omunal

B0

16 7100%

17 8200%

18.2200%

122200%

188178%

179760%

17 5700%

18.2146%

1 19 25008
Promedio Atituético
22 17 7150%
Promedio Aritmético
3 19 3200%
Promedin Aritmético
H 19.2749%
Fromedio Antmético
1 15 0200%

Promodis Animético

5 18 6500%
Eromedie Arntmético

&5 15.6200%
Promedio Aritmétito

. SCMEDT
Tasas en Curva
1 Dia DXV Cupén
190927% 19 0927%
19.0927% 19.0827%
17.5984% 17.6890%
17.5984% 17.6890%
13 1814% 192i7%
1%1814% 192172%
19 136%% 19 1369%
19.1369% 19.1369%
18 8856% 128856%
13.8856% 13.8356%
18 2283% 18 6215%
182283% 18.6215%
18.1997% 18 5516%
13.1997% 18.59T6%
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VALUACION DE TITULOS PARA NEGOCIAR

MO

A

i

R

™

i

)

™

51

EMISOR

BANDBRA

BANXICO

BANXICO

BANXICO

TMISION TITULOS PROPIOS  YALORLIBRUSPROP,

L) 25,37 030
#3me

030121 307
557

prty 59710
o

oS24 73
g

24,999,959 M
24,993,599.94

3.304,546.43
3,304,846 43

LARSTOL 62
LASHTILAL

164437 36
164,432.36

FECHA VALUACION 20/02/2001
PRECIDNAFIN  VALORLIBROSACTUAL PRECIO YALWMER

T9RIWNIY 249950094 DI8519505
24,999,909.94

100.31667200 5,174,846 43 10023706200
SITLESAY

289 0933853 1,504,357 66 276 45500
155835766

288 67020267 20,567 17 298, 301%0200
WP

MONTO VALMER

24997
245974019

5,170,992 26
131090216

1,593,765 54
149476654

232763
10DEERF

SCMEDI

PLUSVALIAIMINUSYALIA

£2.5979%)
12597 95)

O3
BT

(73 89032
(TSI

{13944y
4554y
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